Nar dispositiva lagregler blir
tvingande
Om behov av kreativitet i det aktiebolagsrattsliga lag-

stiftningsarbetet

Av universitetslektor HANNA ALMLOF!

Genom dispositiv lagstifining erbjuds en flexibilitet for parter som finner att
lagens utgangspunkt inte passar deras kontrakt. Forskning visar dock att
dispositiviteten manga ganger inte utnyttjas. 1 denna artikel diskuteras
ekonomiska och psykologiska skal till varfor aktiedgare avstar fran att av-
tala bort bolagsrdtisliga regler, trots att andra losningar hade passat deras
foretag battre. Det sagda far till foljd att dispositiva aktiebolagsrdttsliga lag-
regler likvdl blir tvingande och sdttet for lagstiftaren att bemota detta dr ge-
nom altl overvaga en annan regleringsteknik.

1 Inledning
I min forskning har jag riktat in mig pa s.k. dgarledda aktiebolag.
Med detta avses foretag dar det rader ett slags identitet mellan aktiea-
garna och ledningen i bolaget, vilket torde vara fallet med i vart fall
80-85 % av samtliga aktiebolag i Sverige. Ett typiskt dgarlett aktiebo-
lag bestir av upp till fyra aktiedgare och har en 6verviagande over-
lappning mellan bolagets agare och majoriteten av ledningen.’
Fragan huruvida aktiebolagslagens regelverk ar tillrackligt anpassat
for de agarledda aktiebolagen har tagits upp vid otaliga tillfallen, bl.a.
i form av diskussioner huruvida Sverige, likt manga andra europeiska
lander, vore betjant av ytterligare en bolagsform med begransat an-
svar. I forarbetena till nuvarande aktiebolagslag besvarades fragan ja-
kande, dvs. att lagen ar andamalsenlig och tillracklig for att tillgodose
smaforetagens behov, eftersom den erbjuder de mindre féretagen en
allt storre flexibilitet.” Denna flexibilitet tar sig uttryck pa tva satt. For

' Universitetslektor och Ragnar Séderbergpostdoktor vid Linkdpings universitet
samt forskare vid Ratio — Naringslivets forskningsinstitut och CeFEO — Centre for
Family Enterprise and Ownership.

* Artikeln bygger pa en del av den teoribildning som behandlas i min avhand-
lingsstudie Bolagsorganens reglering och dess dndamdlsenlighet — en aktiebolagsrdttslig
studie om dgarledda bolag, JURE Forlag, 2014. Ett varmt tack riktas till professor Jan
Andersson, som agerat huvudhandledare under avhandlingsprojektet och som
aven bidragit med vardefulla kommentarer till denna artikel.

> Se Almlof, Bolagsorganens reglering, 2014, avsnitt 1.5.2 for en genomgéng av till-
gé’lnglig statistik.

Prop. 2004/05:85 s. 199-203. Denna standpunkt 6vergavs delvis redan 2007 da
en sarskild utredare fick i uppdrag att undersoka mojligheterna till forenklingar i
aktiebolagslagen for fraimst de sma aktiebolagen, Dir. 2007:132. Arbetet resulte-
rade i tva utredningar, SOU 2008:49 Aktiekapital i privata aktiebolag: delbetin-
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det forsta genom att aktiedgarna, dar lagen sa tillater, kan avvika fran
den dispositiva aktiebolagsratten genom att i bolagsordningen ta in
en bestimmelse dirom. Det andra sattet att avvika fran lagen ar ge-
nom den fastlagda principen om att regler som upprattats enbart i
syfte att skydda aktiedgarna kan asidosittas genom en o6verenskom-
melse mellan samtliga aktieagare. I litteraturen benamns detta som
den s.k. SAS-principen.’ I en tidigare studie har jag dock kritiserat lag-
stiftarens forlitan pa denna princip, bl.a. pa grund av att principens
tillampningsomrade ar otydligt och till och med dolt i lagtexten, vil-
ket for med sig att inte ens den som besitter expertkunskap pa omra-
det kan utréna principens anvandbarhet och absolut inte foretagaren
som kan vara betjant av den.*

Forenklat sett sd erkdnns alltsa att aktiebolagslagen inte alltid ar
anpassad till de agarledda aktiebolagens behov, men pastas samtidigt
att det inte gor nagot, eftersom lagen pa tva olika satt ar dispositiv och
att aktieagarna darfor kan valja andra losningar som passar deras fore-
tagsspecifika situation battre. I denna artikel argumenterar jag dock
for att dessa regler, utifran ett transaktionskostnadsperspektiv,” ar
klart mer tvingande an vad deras utformning indikerar och att detta
grundar sig i den regleringsteknik som den svenska lagstiftaren valt.
Dispositiviteten blir saledes en chimar och om lagstiftaren vill uppna
verklig anpassbarhet for smda och medelstora verksamheter maste
andra regleringstekniker overvagas.

Artikeln disponeras pa foljande satt. I avsnitt 2 ges en 6verblick
over de tva satten att avvika fran dispositiv aktiebolagsratt och vilka
regleringstekniker dessa motsvarar. I avsnitt 3 presenteras ekono-
miska och psykologiska skal till varfor aktieagarna avstar fran att ut-
nyttja den flexibilitet som erbjuds inom aktiebolagsratten. Genom-
gangen visar att, beroende pa deras utformning, ar lagregler i olika
grad dispositiva och i vissa fall i det narmaste tvingande. Hur lagstifta-
ren bor forhalla sig till den begransade dispositivitetsgrad som vissa
regleringstekniker for med sig diskuteras i avsnitt 4. Avslutningsvis, i
avsnitt 5, presenteras nagra forslag pa hur lagstiftningen i storre ut-
strackning kan anpassas till de dgarledda aktiebolagens behowv.

kande och SOU 2009:34 Forenklingar i aktiebolagslagen m.m.: slutbetinkande.
Aktiekapitalet sanktes 2010, prop. 2009/10:61, men forslagen i 6vrigt har inte lett
till ndgra mer omfattande andringar i aktiebolagslagen, se prop. 2013/14:86. Ar-
betet fortsatter delvis genom Dir. 2014:46 Forbattrat klimat for entreprendrskap
och innovativt féretagande, vilket vittnar om att en politisk vilja att fortsatta for-
soka forbéttra villkoren for sma och medelstora foretag.

7 Se t.ex. Andersson, Kapitalskyddet i aktiebolag, 2010, s. 20, Stattin, Foretagsstyrning,
2008, s. 134 och Sandstrom, Svensk aktiebolagsrdtt, 2015, s. 20.

® Almlof, Bolagsorganens reglering, 2014, avsnitt 9.4.3.

’ Det anlagda perspektivet ar alltsd ekonomiskt betingat, ett perspektiv som dr nog
sa viktigt att Overvaga tillsammans med andra bade vid utvarderingar av befintliga
lagregler och vid 6verviganden av framtida reglering.
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2 Utgangspunkten for dispositiv aktiebolagsratt

Aktiebolagslagen bestar av bade tvingande och dispositiva regler. Med
dispositiva bestimmelser avses utfyllande lagregler som galler sa lange
parterna inte avtalat om annat. Aktiebolagsrattens dispositiva karaktar
kommer till uttryck pa tva alternativa sitt.® Som ett forsta alternativ
kan aktiedgarna besluta att frangd dispositiva lagregler genom inta-
gande av en bestimmelse i bolagsordningen. Denna regleringsteknik
utgor s.k. opt outreglering, att parterna valjer bort lagbestimmelsen
och skriver in en egen losning i avtalet. Aktiebolagslagen anger ut-
tryckligen vid vilka tillfallen detta ar mojligt, exempelvis genom passu-
sen om inte annat foreskrivs i bolagsordningen. Det som ar typiskt for opt
outregler ar att det i lagen inte anges vilket/vilka ytterligare alternativ
som finns, utan det lamnas till parterna att sjalva utrona. De flesta opt
outmojligheterna finns i 7 kap. och 8 kap. aktiebolagslagen. Som ex-
empel kan namnas 7 kap. 30 § enligt vilken det i bolagsordningen kan
anges annat satt att utse stammans ordférande, 8 kap. 13 § enligt vil-
ken styrelseledamoternas mandattid kan forlangas eller 9 kap. 1 § en-
ligt vilken vissa aktiebolag kan vélja bort revisor. Vid nagra fa tillfallen
anvander sig lagstiftaren istdllet av en s.k. opt in-teknik. Med opt in av-
ses lagbestimmelser som inte automatiskt ar tillimpliga, utan kraver
att bolagsstamman aktiverar dem genom att valja till reglerna. Ett opt
in-system kan ha bade dispositiv och tvingande karaktar. I det senare
fallet ar opt inlésningarna uttommande istallet for exemplifierande
och i sa fall kan systemet beskrivas som tvingande med viss valfrihet.
Exempel pa opt inlésningar ar de i 4 kap. aktiebolagslagen angivna
overlatelsebegransningarna som kan foras in i bolagsordningen, att
anvanda euro som redovisningsvaluta, 3 kap. 2 §, och att bolaget ska
vara ett avstamningsbolag, 1 kap. 10 §.

Det andra sattet, pa vilket aktiebolagsrattens dispositiva karaktar
kommer till uttryck, ar att samtliga aktieagare kan fatta ett enhalligt
beslut om att avvika fran en dispositiv lagregel eller en bestimmelse i
bolagsordningen. I svensk ratt uppnas detta genom den s.k. principen
om samtliga aktieagares samtycke, eller SAS-principen, som regle-
ringstekniskt dven den utgor en opt outlésning. Principen ar sparbar i
7 kap. 26 § och 51 § 2 st. aktiebolagslagen, men kan darutéver ses som
en i huvudsak okodifierad aktiebolagsrattslig regel, vars tillampning
ar moijlig i alla fragor som, vid det aktuella tillfillet, berér endast nu-
varande aktieagares ratt. Detta giller saval formella som materiella
regler. For att avgora vilka lagregler i aktiebolagsratten som ar dispo-
sitiva och kan avvikas ifran med stdd av SAS-principen, behovs siledes
forstaelse for vilket eller vilka lagstiftningsindamal som bestammel-
serna ar avsedda att tillgodose. Att identifiera en lagregels andamal ar
i vissa fall enkelt, men i manga fall komplicerat. Anledningar hartill
kan vara att andamal ibland inte kommer till uttryck — varken i lagen

® Prop. 2004/05:85 s. 202.
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eller i dess forarbeten —, att de ar otydliga, inaktuella eller till och
med obsoleta.’

Efter denna korta presentation av de tva typerna av dispositiva be-
stammelser kan det, enligt min mening, omvant konstateras att med
tvingande lagregler avses i ett aktiebolagsrattsligt ssmmanhang regler
som inte kan frangas, varken genom en bestaimmelse i bolagsord-
ningen eller med stod av SAS-principen.”

3 Hinder for dispositiva lagreglers verkan

3.1 Inledning

Utifran den bakgrund som presenterats ovan diskuteras i detta avsnitt
ekonomiska och psykologiska anledningar till varfér aktiedgarna i
agarledda verksamheter teoretiskt sett avstar fran att utnyttja den flex-
ibilitet som erbjuds inom aktiebolagsratten. Utan en omfattande em-
pirisk studie kan det inte bevisas att sa verkligen ar fallet. Det ar emel-
lertid valkant att bolagsordningen som instrument endast i blygsam
utstrackning anvands aktivt for att reglera aktieagarnas mellanhavan-
den. En anledning ar att den registreras och darigenom kommer till
allmanhetens kainnedom, vilket ocksa fort med sig en tradition att bo-
lagsordningar halls sd neutrala som mojligt. Detta utgor aven skal till
att aktieagarna ofta reglerar sina mellanhavanden i aktieagaravtal
istallet for i bolagsordningen," men det finns indikationer pa att aven
aktiedgaravtal anvands i en begransad utstrackning."

Det bor ocksa erinras att det finns ytterligare anledningar till att en
part avstar fran att forsoka forhandla om att avtalet ska avvika fran
dispositiva lagregler an de som diskuteras nedan. Exempel pa en sa-
dan anledning ar att parten ar beroende av en fortsatt bra avtalsrelat-
ion med sin motpart och darfor inte vill uppfattas som besvarlig un-
der féorhandlingen. En annan anledning till att inte avtala om nagot
ar att parterna tror att fragan loses pa ett adekvat siatt genom lagstift-
ningen, utan att kanna till dess innehall.”

Avsnitt 3 disponeras pa foljande satt; forst diskuteras transaktions-
kostnader i allmanhet, ocksa kopplat till de aktiebolagsrattsliga satten

° Jfr Gronfors, Andamdlsforskjutning och réttssiikerhet SVJT 1960 s. 12.
'"""Begreppsbilden avviker fran den systematik med fakultativa, obligatoriska och
absolut obligatoriska lagregler som begagnas av Nerep och Samuelsson, se t.ex. Ak-
tiebolagslagen: en lagkommentar. D. 1, Kapitel 1-10, 2013:1 [Elektronisk resurs] 1 kap.
1 §, avsnitt 1.3 (motsvarande text saknas dock i kommentaren sedan omvandling
skett inom Karnov till nuvarande Lexino) och Arvidsson, Aktiedgaravtal, s. 24, av
den principiella anledningen att jag anser att bada sitten att avvika fran ABL ska
rymmas inom det dispositiva (fakultativa) omradet, se Almlof, Bolagsorganens regle-
ring, s. 222 1.

"' Stattin och Svernlév, Introduktion till aktiedgaravtal, 2013, s. 19, Kansmark och
Roos, Aktieagaravtal, 1994, s. 16 f. och Sandstrom, Svensk aktiebolagsrdtt, 2015, s. 84.
'*" Se t.ex. Neville, 'Shareholders Conflicts in the European Private Company (SPE)’
i The European Private Company — Societas Privata Europaea (SPE), Hirte och
Teichmann (red), European Company and Financial Law Review Special Volume
3,2013,s. 213 f.

" Neville, 'Conflicts in Small and Medium-sized Enterprises' i Andersen, Clausen
och Skog (red) Shareholder Conflicts, 2006, s. 104.
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att avvika fran lagen (avsnitt 3.2). Darefter kommenteras speciella
transaktionskostnader i form av beslutskostnader (avsnitt 3.3), forlo-
rande natverksfordelar (avsnitt 3.4) och kostnader for s.k. altering rules
(avsnitt 3.5). Avslutningsvis framhalls psykologiska anledningar till
varfor parter valjer att inte utnyttja aktiebolagsrattens dispositivitet
(avsnitt 3.6).

3.2 Transaktionskostnader

Utifran ett ekonomiskt perspektiv utgor forekomsten av transaktions-
kostnader en forsta logisk orsak till varfor parter inte utnyttjar lagens
dispositivitet. Nagot forenklat kan transaktionskostnader beskrivas
vara av antingen ex ante eller ex post karaktar. Ex antekostnader ar ett
uttryck for kostnader som uppkommer innan transaktionen genom-
fors. Det kan exempelvis vara kostnader for att finna sin motpart,
skapa kontakt, planera transaktionen och skaffa sig information.
Nasta steg ar att forhandla om pris och andra villkor samt eventuellt
uppratta ett kontrakt. Kostnaderna avser bade tiden for dessa mo-
ment och andra utgifter som radgivning och resor. Ex postkostnader
avser transaktionskostnader som uppkommer i samband med genom-
forandet av transaktionen eller efterat. Exempel pa detta ar administ-
rativa kostnader, kostnader for att kontrollera att motparten hallit det
den lovat och kostnader for eventuella efterspel, t.ex. féorhandling,
padrivning, medling eller juridiska processer."

En del av dessa kostnader kan tyckas forsvinnande sma for agar-
ledda aktiebolag, t.ex. att finna och skapa kontakt med sin motpart.
Andra kostnader ar dock betydligt mer patagliga, sasom att skaffa sig
information, vanda sig till en jurist for radgivning eller vacka talan
mot den aktieagare som inte foljer avtalet. Ponera exempelvis att tre
vanner startar ett aktiebolag och har for avsikt att reglera framtida
aktieoverlatelser. Vannerna behéver nu skaffa information om olika
overlatelsebegrasningar. De tar hjilp av en jurist i frigan om vilken
l6sning som skulle passa deras 6nskemal bast. Vainnerna enas sa sma-
ningom om att i bolagsordningen féra in en hembudsklausul och
kombinerar detta med en trearig forbudsklausul samt en bestimmelse
om inldsen vid kontraktsbrott och obestand i aktiedgaravtalet. Aret
darpa overvager de tre vinnerna att lata en fjarde person bli aktiea-
gare i bolaget, vilket ger dem anledning att revidera de valda 16sning-
arna.

Vid en inventering av mdjliga transaktionskostnader maste dock
hinsyn aven tas till de tvd mdjligheterna att avvika fran aktiebolags-
rattsliga bestimmelser som diskuteras ovan, namligen att inta en be-
stammelse i bolagsordningen eller att fatta beslut med samtliga ak-
tieagares samtycke.

" Anderson, Bjuggren och Ohlsson, Industriell ekonomi, 2003, s. 44 och Dahlman,
Glader och Reidhav, Rdttsekonomi: en introduktion, 2004, s. 85-87.



14 Hanna Almlof SvJT 2017

I det forsta fallet, inta en bestimmelse i bolagsordningen, foljer en
rad formaliakrav. Inledningsvis kravs att det halls en korrekt kallad
och genomford bolagsstamma och att beslutet att andra bolagsord-
ningen tillkommer pa ett rattsenligt satt, t.ex. med krav pa kvalifice-
rad majoritet, 7 kap. 42-45 §§ aktiebolagslagen. Vidare ska enligt
7 kap. 48 § stammoprotokoll upprittas. Darefter foljer att styrelsen
ska ombesorja registrering av beslutet enligt 3 kap. 5 §. Vid sidan av
dessa lagstadgade krav kan den registrerande myndigheten pafora yt-
terligare villkor, som daven de medfor kostnader. Som exempel kraver
Bolagsverket bestyrkta kopior av efterfrigade handlingar, sisom
stammoprotokoll.” Ett sidant vidimeringskrav framgar alltsa inte av
lagen, utan uppkommer till f6ljd av myndighetens administration.

I det andra fallet, om avsteg fran en regel sker med samtliga aktied-
gares samtycke, rader inga formaliakrav. Aven ett konkludent sam-
tycke, eller till och med en tyst 6verenskommelse, kan vara giltigt for
att beslutet ska kunna fattas med SAS-principen, men da med efterfol-
jande bevissvarigheter. Att beslut fattas pa ett formlost satt forutsatts
ocksa vara det vanligaste i dgarledda aktiebolag.” Det avgoérande pro-
blemet ar dock att 6ver huvud taget identifiera vilka lagregler som
kan frangas med samtliga aktieagares samtycke, dvs. 6verkomma in-
formationskostnaderna. Till skillnad fran det forsta fallet, da det av
lagtexten framgar vilka regler som kan avvikas ifrdn genom bestim-
melser i bolagsordning, finns ingen sadan vagledning for vilka regler
som kan frangas med stod av SAS-principen, annat dn vid formella fel
i kallelsen, 7 kap. 26 § aktiebolagslagen. Nir lagtexten ar tyst i fragan
behovs en teleologiskt inriktad analys av lagregelns dndamal for att
avgora i1 vems intresse bestammelsen ar uppsatt. Om bestimmelsen
vid det aktuella tillfillet skyddar endast nuvarande aktieagares ratt,
kan den frangas med stod av SAS-principen. Utifrdn perspektivet
agarledda aktiebolag ska det dock ifragasattas om aktiedgarna, ledar-
na eller dgarledarna har kompetens och/eller resurser att foreta en
sadan teleologiskt inriktad analys och om det ens ar rimligt att de ska
gora det.

3.3 Kostnader i beslutsprocesser

Nagot som komplicerar ovan beskrivna 6verblick 6ver transaktions-
kostnader ar forekomsten av kostnader for beslut, vilka kan kategori-
seras som en sarskild sorts transaktionskostnader. Det finns i vart fall
tva typer av kostnader i samband med beslutsprocesser. Om varje ak-
tieagare, likt bolagsmannen i ett handelsbolag, har ratt att fatta beslut
for kollektivets rakning finns alltid en risk att beslutet ar suboptimalt
eller till och med ofordelaktigt for en annan agare. Detta leder till att
beslutet, enligt ekonomisk terminologi, for med sig negativa ex-

" Exempel pd sidana instruktioner finns via Bolagsverkets blanketter
http://www.bolagsverket.se/pb/blanketter/blanketteraktiebolag (tillganglig 2016-
12-06).

' Se t.ex. SOU 2009:34 s. 209.
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ternaliteter for andra agare. Ett satt att minska risken for kostnader
for externaliteter ar att uppstalla majoritetskrav, eller till och med
krava enhallighet, for beslut. Den andra typen av kostnader i besluts-
processer ar kostnaderna for beslutet i sig sassom namns i féorgaende
avsnitt, t.ex. de resurser som tas i ansprak hos individen for att skaffa
information infor beslutet, vaga alternativ mot varandra och be-
stamma sig. Sadana beslutskostnader 6kar dramatiskt i takt med anta-
let personer som involveras i beslutet. Da tillkommer namligen ko-
ordineringskostnader, vilka inkluderar informationsspridning och
forhandling mellan de olika individerna. Ju fler personer som inklud-
eras 1 beslutsfattandet, och vars samtycke behovs for ett giltigt beslut,
desto hogre blir beslutskostnaderna.” Om kostnaderna for ex-
ternaliteter ar hogre an beslutskostnaderna, kommer den rationella
individen att engagera sig i beslutsfattandet och foérsoka motverka
ofordelaktiga beslut. Men om kostnaderna for beslutet ar hogre an
for externaliteterna ar det inte 1ont att forsoka motverka dem."

Teorierna om kostnader for beslut visar siledes att en aktiedgare
alltid riskerar att drabbas av externaliteter om majoriteten fattar ett
ofordelaktigt beslut. Om majoritetskravet skarps till kvalificerad majo-
ritet, minskar forvisso risken for kostnaderna for externaliteter, men
samtidigt okar beslutskostnaderna. Vid enhalliga beslut ar risken for
externaliteter minimerad, men da kan beslutkostnaderna vara sa hoga
att enighet kan vara omojligt att uppna.

Det sagda innebar att om dispositiva lagregler utformas sa att de
kan frangas med stod av SAS-principen, kan de avvikas ifran endast sa
lange aktiedgarkollektivet ar rimligt begransat, vilket saledes stodjer
anvandandet av regleringstekniken for malgruppen agarledda aktie-
bolag. Inom ett storre kollektiv torde kravet pa enhallighet féra med
sig sa omfattande beslutskostnader att lagregeln i det niarmaste ar
tvingande.

3.4 Forlorande ndtverksfordelar
En annan underkategori av transaktionskostnader som paverkar lag-
reglers dispositiva karaktar aterfinns inom teorierna om s.k. nat-
verksexternaliteter. Har handlar det dock inte om uppkomna kostna-
der, utan snarare om kostnadsbesparande férdelar som gar om intet.
Inneborden av natverksexternaliteter ar att vissa produkter blir mer
vardefulla ju fler aktorer som anvander dem. Ett klassiskt exempel ar
telefonen. Det finns tva sorters natverksférdelar. For det forsta kom-
mer en direkt positiv effekt av att fler anvander produkten, namligen
okad anvandbarhet. For det andra kommer en indirekt fordel genom
att med fler anvandare kommer en snabbare utveckling av produkten
och dess tilliggsvaror eller tjinster. Aven regler ar féremal for nit-
verksexternaliteter. Ju fler bolag som anvinder samma klausul —

7 Buchanan och Tullock, The Calculus of Consent, 1965, s. 43-45.
"% Buchanan och Tullock, The Calculus of Consent, 1965, s. 72.
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oavsett om den kommer till uttryck i bolagsordningen, i ett aktieagar-
avtal eller i lagstiftningen — desto mer gynnar det alla anvandare kol-
lektivt, t.ex. genom att det underlattar tolkning av klausulen, att det
utvecklas sedvanja eller branschpraxis och att frekvensen av anvan-
dande far betydelse for utbudet och priset pa juridiska tjanster."

Teorin om natverksexternaliteter kan anvandas for att argumentera
for dispositiv lagstiftning. Genom valet av lagregler paverkar namligen
lagstiftaren kring vilka klausuler natverket och dess kostnadsbespa-
ringar byggs. A ena sidan kan lagen alltsa, vid val av ratt regel, bidra
till valfard genom att underlatta uppkomsten av de fordelar som ut-
gor natverksexternaliteter. A andra sidan finns en risk att lagstiftaren
valjer en regel som ar lamplig for vissa aktiebolag, men otymplig eller
onodig for andra, vilket blir sarskilt problematiskt om teorierna om
natverksexternaliteter anvands for att advocera for tvingande regler.
Slutsatsen ar att utover de ovan diskuterade transaktionskostnaderna,
som parter som Onskar avtala bort lagens dispositiva bestimmelser
maste bara, tillkommer dessa forlorade natverksfordelar, vilka saledes
utgor ytterligare skal till att kvarhélla suboptimala opt outlosningar.

Inget hindrar dock lagstiftaren fran att efterstrava optimala lagreg-
ler inte bara for en viss typ av aktiebolag, utan aven fér undergrupper,
men detta kraver en annan regleringsteknik och stérre anviandning av
opt in-losningar. Om lagstiftaren skulle anamma detta synsatt bor flera
undergrupper kunna identifieras, t.ex. heldgda, &agarledda och
borsnoterade aktiebolag.”

3.5 Kostsamma villkor for att avtala bort dispositiv rdtt

En avslutande kategori av transaktionskostnader ar kostnader for s.k.
altering rules, dvs. indirekta rattsliga krav pa att avtala bort lagens dis-
positiva bestaimmelser.? Sadana kostnader finns i alla situationer da
lagen ar dispositiv och kan exempelvis bestd av skriftlighetskrav, pro-
cessuella krav eller krav pa avtalets formulering. Varje krav ar férenat
med kostnader och ju hogre krav som stalls, desto dyrare och svarare
gor lagstiftaren det for parterna att avvika fran dispositiv ratt.

Ovan i avsnitt 3.2 diskuteras direkta kostnader for att avvika fran
dispositiva lagregler och att dessa skiljer sig beroende pa vilken regle-
ringsteknik som valts. Vid opt outreglering maste parterna identifiera,
vardera och valja vilken alternativ 16sning som skulle passa deras fore-
tag bast. Vid opt inreglering underlittas parternas arbete genom att
lagstiftaren ger vagledning om vad en alternativ reglering skulle
kunna vara, men det ar fortfarande upp till parterna att vardera opt in-

¥ Klausner, Corporations, corporate law, and networks of contracts Virginia Law Review
1995, Vol. 81, s. 772-783.

* Klausner, Corporations, corporate law, and networks of contracts Virginia Law Review
1995, Vol. 81, s. 832 f. och 840.

*' Ayres, Regulating Opt-Out: An Economic Theory of Altering Rules The Yale Law
Journal 2012, Vol. 121, s. 2034 f.
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l6sningen och foreta de rattshandlingar som kravs for att aktivera
den, t.ex. hdlla bolagsstimma och dndra bolagsordningen.

Utover detta kan lagstiftaren stilla indirekta krav pa exempelvis tyd-
lighet i parternas val, dvs. att parterna uttrycker sig sa pass klart att det
med sdkerhet gar att betrakta avtalet som ett avsteg fran den disposi-
tiva bestammelsen. I vissa fall torde det till och med kravas att parter-
na anger nagot rimligt skal till att de onskar avvika fran den disposi-
tiva lagregeln. I brist pa denna tydlighet kommer den dispositiva lag-
regeln att ges foretrade och saledes utfylla avtalet.

Ett aktiebolagsrattsligt fall som kan illustrera det sagda ar NJA 1990
s. 286. I malet hade aktiedgarna i ett fastighetsbolag vickt talan mot
sitt revisionsbolag for brister i den utforda revisionen. Som process-
forutsattning forutsattes enligt 1975 ars lag att bolagsstimman hade
bitratt forslag om anstillande av skadestandstalan. I stimmoprotokol-
let stod att lasa att "Forslag till dtgarder, innefattande bl a (...), samt skade-
standskrav mot revisorerna for bolaget” hade bitratts av bolagsstamman.
Tingsratten menade att det av ordalydelsen i protokollen inte kunde
utldsas att bolagsstimmans beslut avsag att vicka talan mot revisorer-
na. Foljaktligen ansags inte processforutsittningen i lagen vara upp-
fylld. Hovratten faststallde tingsrattens dom och menade att det av
protokollet tydligt maste framga att det ar frigan om inledande av en
rattegang som aktieagarna tagit stallning till.* Hogsta domstolen hade
darefter anledning att ta stallning till om annan bevisning skulle
kunna accepteras istallet for det otillrackligt utformade protokollet,
vilket ansdgs vara fallet och malet dterforvisades till tidigare instans
Rattsfallet utgor saledes ett gott exempel pa kostnader for indirekta
rattsliga krav for att avvika fran dispositiv ratt. Domstolarna under-
kidnde den lydelse aktieagarna valt och stallde hogre krav pa protokol-
lets tydlighet. Fran aktiedgares sida innebar sadana tydlighetskrav att
de pa forhand maste identifiera kravet och forsta dess innebo6rd for
att darefter pa ett korrekt sitt kunna uppfylla det. Detta ar forenat
med kostnader.

3.6 Psykologiska orsaker
Ovan diskuteras ekonomiska anledningar till varfor parter valjer att
inte franga dispositiva lagregler trots att andra losningar skulle passa
deras foretagsspecifika behov bittre. I detta avsnitt framhalls
avslutningsvis nagra psykologiska orsakar som verkar i samma riktning
baserat den s.k. status quo-tendensen.

Status quo-teorin, som ar féorankrad i den beteendevetenskapliga lit-
teraturen,” innebdr att en part sitter storre varde pa sin ursprungliga
situation an mojligheten att forandra densamma genom avtal. Den

** Gronfors, Awvtalsfrihet och dispositiva rdittsregler Tidskrift utgiven av Juridiska
foreningen i Finland 1988, s. 322 f.

* NJA 1990 s. 286 pa s. 289.

** Korobkin, The Status Quo Bias and Contract Default Rules Cornell Law Review
1997/1998, Vol. 83, s. 631.
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huvudsakliga forklaringen till status quotendensen ar att manniskan
har storre anger for nagot hon aktivt gjort och som senare visade sig
vara fel an for nagot hon inte gjort och det senare visar sig ha varit fel
beslut. Exempelvis skulle jag vara mer angerfull i situationen att jag
kopt aktier som strax darefter faller i varde, jamfort med situationen
att jag redan ar aktiedgare i samma foretag och inte nappar pa en for-
saljningsmojlighet och kursen darefter faller. Alla avtalssituationer for
med sig en inneboende risk att overenskommelsen, ur ett ex post
perspektiv, kommer att vara suboptimal: Tank om vardet av det jag
forhandlar om inte ar sa stort som jag tror eller att jag i framtiden inte
vardesatter det lika hogt som jag gor idag. Om nédgot av dessa tva osa-
kerhetsmoment finns leder det till att manniskan ofta valjer inaktivitet
fore aktivitet i syfte att undvika anger.” Status quo-tendensen ger alltsd
parter anledning att inte avtala bort dispositiv ratt.

Status quo-tendensen kan inte forklaras av transaktionskostnader,
dvs. att parterna kvarhaller en suboptimal 16sning eftersom de inte
anser det vara vart tid och anstrangning att forandra situationen.
Transaktionskostnader ar forvisso ytterligare en anledning till att
manniskan viljer att vara inaktiv, men status quo-tendensens existens
har visats dven om transaktionskostnaderna ar noll.* Samma sak galler
s.k. positiva natverksexternaliteter.”

Att psykologiska orsaker samvarierar med ekonomiska orsaker ar
dock tydligt. Som exempel har en amerikansk empirisk studie visat att
vid inférandet av ett opt in-system 1i vissa delstater i USA forefoll bade
aktieagare och ledning mer villiga att valja opt in-losningen, jamfort
med stater diar samma losning var tillaiten, genom att lagstiftningen
var dispositiv, men inte uttrycks i lagtexten. Opt in-reglering innebar
saledes inte bara minskade transaktionskostnader i och med att alter-
nativa losningar ar synbara och darmed identifierade pa férhand,
utan empirin visar aven stod for att lagstiftningen kan influera par-
ternas val, genom att staten lagt fram ett alternativ och pa sa sitt pa
forhand godkant det som lampligt.®

4 Regleringsteoretiska konsekvenser

Som ovan antytts paverkar féorekomsten av transaktionskostnader ak-
tiebolag pa olika satt. Aktiedgarna till ett dgarlett aktiebolag drabbas
exempelvis inte i namnvard utstrackning av koordineringskostnader i
beslutsprocesser, men desto mer av SAS-principens otydliga tillamp-
ningsomrade eller kostsamma s.k. altering rules. Sammanfattningsvis

* Korobkin, Inertia and Preference in Contract Negotiations Vanderbilt Law Review
1998, Vol. 51, s. 1622 f.
* Korobkin, The Status Quo Bias and Contract Default Rules Cornell Law Review
1997/1998, Vol. 83, s. 648-650.

” Korobkin, Inertia and Preference in Contract Negotiations Vanderbilt Law Review
1998 Vol. 51 s. 1593-1605.

Hansmann Corporation and Contract American Law and Economics Review 2006,
Vol. 8(1), s. 12 och Ayres, Regulating Opt-Out: An Economic Theory of Altering Rules
The Yale Law Journal 2012, Vol. 121, s. 4 {.
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foreligger dock ett antal ekonomiska och psykologiska skal till varfor
parter, trots att lagen ar dispositiv, inte avtalar bort lagens bestaimmel-
ser trots att andra losningar skulle vara mer lampliga i deras fall. Re-
gleringstekniken med opt out resulterar siledes i att lagen inte ar sa
dispositiv som den vid forsta anblick framstar vara. Detta faktum ger i
sin tur lagstiftaren anledning till att noga 6verviaga utformningen av
dispositiv aktiebolagsritt. I vart fall tva regleringstekniska aspekter kan
har framhallas.

For det forsta bor lagstiftaren, vid utformningen av opt outregler,
forsoka finna de bestimmelser som bast motsvarar behovet hos majo-
riteten avtalsparter, s att farre potentiellt 6nskar att franga lagen.
Teorier om bolagsratten som ett standardkontrakt framhéller denna
funktion hos lagstiftningen. Ett standardkontrakt, som parterna kan
valja att std kvar vid eller andra genom avtal, underlittar parternas av-
talsprocess genom att féorenkla bl.a. forhandling, avtalsskrivande, upp-
f6ljning, m.m.* Innehallsmassigt kan lagregler dessutom fylla ut sad-
ana aspekter som parterna ofta glommer eller inte kunnat forestalla
sig.” Detta galler sarskilt vid langvariga avtalsrelationer, sisom de mel-
lan bolaget, dess dgare och dess ledning.”

Om lagstiftningen ska fungera val som ett standardkontrakt bor de
dispositiva reglerna spegla vad typiska avtalsparter hade avtalat om
parterna hade kunna forutse allt och tagit upp detta vid forhandling-
en, och om transaktionskostnader inte paverkat deras agerande. In-
nehallet i lagregler ska alltsa motsvara vad typiska parter hade avtalat
om transaktionskostnaderna hade varit noll.** Pa svenska har begrep-
pet metakontrakt anvants for att beskriva ett sadant hogst teoretiskt och
idealiskt avtal.” Hur effektivt dispositiva lagregler kan sanka parternas
transaktionskostnader ar alltsa beroende av hur val reglerna motsva-
rar metakontraktet.*

I detta sammanhang ar det nodvandigt att uppmarksamma att ak-
tiebolag utgor en heterogen grupp av foretag med olika strukturer
och behov som dessutom andras 6ver tiden. I engelsksprakig litteratur
beskrivs bolagsratten som ett standardkontrakt med metaforen att
lagstiftningen ar som ett konfektionsplagg. Till skillnad fran en
skraddarsydd kostym ar konfektionen billigare, men utformad efter
standardmatt. Om standardmatten passar majoriteten kladkopare ar
plagget en given succé. Om konfektionskostymen daremot passar

* Kraakman m.fl., The anatomy of corporate law, 2009, s. 20 f.

Macey, Svensk aktiebolagsrdtt i omvandling: en réttsekonomisk analys, 1993, s. 47.

3 Dahlman, Glader och Reidhav, Rdttsekonomi: en introduktion, 2004, s. 187—189.

2 Se t.ex. Cheffins, Company Law: Theory, Structure, and Operation, 1997, s. 264 f.
Easterbrook och Fischel, The Corporate Contract Columbia Law Review 1989, Vol.
89(7), s. 1445, och Macey, Svensk aktiebolagsrdtt i omvandling: en ritisekonomisk ana-
lys, 1993, s. 44.

* Se t.ex. Lindell-Frantz och Roos, Generds avtalstillimpning, 1985, s. 20 och Skogh,
Marknadens villkor, 1982, s. 25 f.

* Neville, 'Nordic Company Law Reforms' i Neville och Engsig Sgrensen (red.)
The regulation of companies: a tribute to Paul Kriiger Andersen, 2003, s. 106.
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endast en begransad grupp anvandare, leder det till att 6vriga maste
vanda sig till en skraddare, vilket ar mer kostsamt. Alternativet ar att
en stor grupp manniskor gar omkring i illasittande kostymer.” Till
detta kommer att bolagens mdtt forandras 6ver tiden. Svarigheten att
hitta den mest lampliga regeln under dessa foranderliga omstandig-
heter ar darfor uppenbar. Oavsett hur noggrann och ambitios lagstif-
taren ar kommer lagen inte att kunna vara anpassad efter alla aktiebo-
lags behov. Sdledes maste lagstiftaren erbjuda ett stort matt av flexibi-
litet och dven om metakontraktet uppnas vid utformningen av be-
stammelserna sa maste lagen likval vara dispositiv for att tillata avvi-
kelse for de bolag som har andra behov.” Det ar darfor viktigt att par-
terna ar fria att, om de finner det behovligt och vart kostnaderna,
skraddarsy sitt avtal.”

Utifran konfektionsmetaforen gar det att dra slutsatsen att lagstift-
ningen bor utformas efter behoven i majoriteten av aktiebolag. Dessa
torde vara relativt sma med en begransad agarkrets. Det sagda inne-
bar i sa fall att de storre aktiebolagen kommer att f4 bara kostnaderna
for att fa sina kostymer skraddarsydda. Forvisso gar det att argumen-
tera for att de storre bolagen ocksa ar ekonomiskt mer limpade att
bara dessa kostnader. En an battre 16sning vore dock att aktiebolags-
ratten kunde fungera som ett standardkontrakt inte bara for en hu-
vudgrupp av aktiebolag, utan aven for flera undergrupper. Detta for-
utsatter dock att aven andra regleringstekniker an opt out anvands.

Den andra regleringstekniska aspekten av det faktum att opt out-
reglering utgor en relativt tvingande variant av dispositiv ratt ar sile-
des att lagstiftaren i storre utstrackning bor begagna sig av opt in-
reglering och s.k. menyer. Med menyer avses att lagstiftaren, eller an-
nan utformare av regler, tillhandahaller tva eller flera alternativa opt
in-mojligheter.” Menyer kan bestd av hela uppsattningar regler eller
av enstaka klausuler, beroende pa omrdde och syfte. Som exempel
kan lagstiftaren erbjuda en eller tva alternativa losningar i en viss
fraga anpassade for publika aktiebolag och motsvarande en eller tva
losningar tinkta for smaforetagens behov. Pa sa siatt kan lagen fun-
gera som ett standardkontrakt inte bara for en viss typ av aktiebolag,
utan for flera undergrupper, och samtidigt kan regelverket sanka
transaktionskostnader samt bidra till natverksfordelar.

Styrkan i ett menysystem ar dock beroende av att aktieagarna eller
deras radgivare har den kunskap som kravs for att vilja den opt in-
16sning som passar bolagets verksamhet bast och inte den som t.ex. ar
vanligast. Att erbjuda flera opt in-losningar anpassade for olika identi-
fierade undergrupper av aktiebolag bidrar till att sinka parternas

% Se t.ex. Cheffins, Company Law: Theory, Structure, and Operation, 1997, s. 258.

% Bergstrom och Samuelsson, Avtalsfrihet i aktiebolagsrétten — en introduktion TfR
1995, s. 360.

% Macey, Corporate Law and Corporate Governance Journal of Corporation Law
1992/93, s. 204.

% Ayres, Menus Matter, The University of Chicago Law Review 2006, Vol. 73, s. 3.
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transaktionskostnader, men ju fler val som erbjuds, desto svarare och
dyrare ar det for aktiedgarna att valja ratt. Utifran en renodlad pick
and mixregim, dvs. att parterna valjer mellan en uppsjo av standard-
klausuler, ar det troligt att regleringstekniken snarare okar dn mins-
kar transaktionskostnader. Om valen blir si méanga att kostnaderna
for att ta sig igenom menyn avskracker fran att gora ett eget val,
kommer rationella parter att avsta fran opt¢ in-mojligheter och noja sig
med lagstiftningens utfyllande bestimmelser.” Detta stiller aterigen
stora krav pa lagstiftaren att vilja de dispositiva bestimmelser som
bast motsvarar metakontraktet.

Avslutningsvis vill jag, angdende menysystem, framhalla att en upp-
delning av aktiebolag i undergrupper i vissa aspekter kan framsta som
relevant, t.ex. i fraigan hur bolagsstimman ska fatta beslut, medan
uppdelningen i andra fragor kan uppfattas som ovasentlig, t.ex. bo-
lagsledningens ansvar. Det ar alltsa mojligt att differentiera mellan
omraden inom aktiebolagsriatten for vilka skillnaden mellan olika
typkategorier av aktiebolag ar betydelsefull, och siledes anvindning-
en av menysystem anvandbart, och omraden dar s inte ar fallet. Detta
ar ocksd en viktig insikt vad galler lagstiftarens maojlighet att anpassa
lagen till de mindre aktiebolagens behov utan att inféra en ny bolags-
form i svensk ratt.

Sammanfattningsvis ar den framsta fordelen med att tillhandahalla
opt in-losningar att det sanker aktiedgarnas transaktionskostnader for
att avvika fran lagens dispositiva huvudregel och foljaktligen motver-
kar att parter av ekonomiska och psykologiska skal haller fast vid
suboptimala opt outlosningar. Av den anledningen torde reglerings-
tekniken med opt in-losningar ha en hogre dispositivitetsgrad an dis-
positiva opt outregler. Daremot torde ett fullstandigt pick and mix-
system, med en uppsjo av standardklausuler, vara sia fordyrande att
det motverkar dndamadlet med menyer och minskar reglernas dispo-
sitivitetsgrad.

5 Avslutning

Som beskrivs i inledningen erkanner den svenska lagstiftaren att ak-
tiebolagslagen inte ar anpassad till de mindre aktiebolagens behov.
Dartill pastas att detta inte gér nagot, eftersom lagen i stor utstrack-
ning ar dispositiv, vilket innebar att aktiedgarna i bolagsordningen el-
ler med enhalliga beslut kan franga lagens dispositiva regler. Dispo-
sitiviteten baseras saledes pa en opt outreglering.

I denna artikel argumenterar jag for att detta forhallningssatt ar
olyckligt. Opt outregleringen utgor i sig ett hinder for att parterna
fullt ut ska kunna utnyttja lagens dispositivitet eftersom de av ekono-
miska och psykologiska skal inte avtalar bort dispositiv ritt, trots att

* Ayres, Menus Matter The University of Chicago Law Review 2006, Vol. 73, s. 14
och Ribstein, Statutory forms for closely held firms Washington University Law
Quarterly 1995, Vol. 73(2), s. 380 f.
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andra losningar passar deras foretagsspecifika behov battre. Om vi ska
uppna verklig anpassbarhet for sma och medelstora verksamheter,
maste andra regleringstekniker 6vervagas inom aktiebolagsratten.

For det forsta maste den dispositiva utgangpunkten bdttre svara
upp mot metakontraktet, dvs. motsvara vad typiska parter hade avtalat
om transaktionskostnaderna hade varit noll. Det flesta aktiebolag i
Sverige dr relativt sma med en begransad agarkrets. For att motsvara
dessa aktiebolags behov skulle exempelvis huvudregeln i privata ak-
tiebolag kunna vara att aktierna ar hembudspliktiga gentemot 6vriga
aktiedgare och inte fritt overlitbara sasom giller idag.” Nuvarande
rattslage tvingar namligen agare till den stora majoriteten aktiebolag
att lagga inte obetydliga resurser pa att genom bolagsordningen och
aktiedgaravtal kontrollera dgarkretsen.” Ett annat exempel ar att bo-
lagsstamman som huvudregel ska kunna fatta beslut utan fysisk sam-
mankomst, jfr § 5-7 i norska lov om aksjeselskaper. For att astad-
komma forslag till en sadan lagstiftning behover dock bolagsrattslig
forskning kompletteras med empiriska studier, vilket starkt talar for
nyttan av interdisciplinara forskningsprojekt om agarledda aktiebolag.

For det andra bor det overvagas om inte lagstiftningen i storre ut-
strackning an idag kan berikas av opt in-reglering och menyer. Genom
sadan reglering minskas parternas transaktionskostnader vad géller
identifierandet av bade lagens dispositiva omrade och vilka andra 16s-
ningar som utgor alternativ till huvudregeln.

For det tredje, och avslutningsvis, bor lagstiftaren ha som ambition
att lJopande arbeta med att sanka parternas transaktionskostnader, in-
klusive kostnader for s.k. altering rules. I detta ligger att synliggora ak-
tiebolagsrattens dispositiva omrade, niagot som idag till stor utstrack-
ning ar dolt. Ett viktigt steg pa vagen ar att kodifiera SAS-principen pa
ett siatt som fortydligar principens bade formella och materiella till-
lampningsomrade.*

* Den vagen har exempelvis tagits av Norge, se Asl § 4-15(2)-(3), Nederlinderna
och Portugal, se De Kluiver, "Towards a new Private Company Law — History of
and Perspectives on the 2012 Fundamental Overhaul of Dutch Company Law',
s. 418 och Olavo Cunha, 'The Portuguese Limited Liability Company (Sociedade
por Quotas) and the Major Changes Over the Last Two Decades', s. 518 i Viera
Gonzalez och Teichmann (eds) Private Company Law Reform in Europe: The Race for
Flexibility, 2015.

" Se t.ex. Neville och Engsig Sorensen, Promoting Entrepreneurship — The New
Company Law Agenda European Business Organization Law Review 2014, Vol. 15,
s. b73 1.

** Almlof, Bolagsorganens reglering, 2014, avsnitt 9.4.3 dir lagstiftarens stillningsta-
gande i frdgan redovisas och forslag pa kodifiering av principen framfors.



