"En presentasjon av aksjelovens § 3-8".
Livets rett eller overfladig papirarbeid.

av Magnus Nordgy Snellingen

17.372 ord

Liten masteroppgave i rettsvitenskap
ved Universitetet i Tromsg
Det juridiske fakultet
Hgsten 2007



Innholdsfortegnelse

ISR 10 0] =T | T oo SRR 4
1.1 Tema 0g rettslig PlasSEriNg ......coveceiieieee et 4
1.2 Videre fremStIIING .....oovii e 6

2. De relevante rettskildefaktorer for 8 3-8..........cvvvieiiiiiiii i 7
2.1 FOTarDBIART ... bbbt 7
2.2 RETSPIAKSIS ...ttt e st e e e e nra e reeneenneere s 7
2.3 SENTIAIE NENSYN ...t e e e 8
24 LI PSSR RP PR 8
2.5 COrpOrate GOVEIMNANCE. ... ..cciriieiiieesitieesitieestte et essbe e sbe e st e st e e srb e e e ssbeesnbeeesseeeanes 8

3o BU TRIEN e 9
3.1 Norges fornold til EU FEEEN.........ooiiiie e 9
3.2 EUs andre selskapsdirektiv - KapitaldireKtivet.............ccooeiiiieiiniiieeneee e 9

4. UVIKIINGEN AV 8 3-8 ...ttt ettt nte e sneeee s 11
4.1 Den historiske UtVIKIINGEN @V 8 3-8 ......ccvcieiieiieie e 11
4.2 Bakgrunnen for endringene av 1. januar 2007. ........cccooerieneenenin e 12

5. Narmere om aksjelovens 8 3-8 — VIIKAr. .......cccccceiiiiiiiiccieccccce e, 13
DL TAVEAIE ettt e e 13

5.1.1 Auvtaler som er regulert i gvrige deler av aksjelovgivningen ...........ccccccocvevevennene. 14
ST B €T Y- TP P PP TOPRRPR 14
5.1.3  Selskapets erverv av egne akSJer..........cuiiieierieieene e 16
O T0  UE] o]  SSSSS 18
5.2 Utvidelsen av personkretsen ved etterkontrollen. ..........c.ccoovvviieiieii e, 19
I R A 1T 1< PSS 19
5.2.2  AKSJEEIEIS MOISEISKAP ... .eiuviitieieeiiesieesie ettt 20
5.2.3 Styremedlem 0g daglig leder..........cccoiiiiiiiiiiii e 22
5.3 UNNTAKENE. ...ttt bbb s 23
5.3.1 Nr.1- Avtaler inngatt i samsvar med reglene i §8§ 2-4, 2-6 og 10-2................... 23
5.3.2 Nr. 2 - Avtale om lgnn og godtgjerelse til daglig leder og styremedlem............. 24
5.3.3 Nr. 3 - Avtale om overdragelse av verdipapirer til pris i henhold til offentlig
(U167 110 (=1 1o SR 25
5.3.4 Nr. 4 —Selskapets "vanlige” avtaler...........ccccccevveieiieniiie e 26
5.3.5 Nr.5-@kningen til 50.000 SOM MINSIE SUM. ......oieiriiiiiiieiiieie e 27



54 Presiseringen i henvisning til § 2-6 1 8 3-8 2.1edd..........ccoe i 29

5.5 Utvidelsen av personkretsen i 4.1edd..........ccooviiiiiiieiieni e 30
B.5. 1 TNERISEABNAE” ..ot 30
5.5.2  “handler etter avtale eller for gvrig opptrer i forstaelse med noen som nevnt i
L1651 CN [0 [0 eSS PRTTROTRURN 30

6. Neermere om 8 3-8 — saksbehandlingen...........ccoooiiiiiiie i 32

6.1 Styrets SakShenandling ..........ccviieiiie e 32

6.2 Generalforsamlingens behandling av avtalen ... 33

6.3 Meldingen til foretakSregiSteret. .........ooviiiiiieiiee s 33

7. Nearmere om § 3-8 — konsekvenser av brudd pa regelen...........ccccoevvevcecveeeicecceeeee, 34
7.1.1 Tilbakefaringsplikt ved manglende godkjennelse pa generalforsamling............. 34

5 O I = o =T 4= o PSS 35

7.2 Ansvaret etter 8 3-7 andre 1edd. ........coovoveeiiiieii 35
7.3 Finnes det en tidsbegrensning for tilbakesgkingskravet?..........cc.cccociiiiiniennnne 35
8. Endring av EUs andre selskapSaireKtiV. ...........ccoovviiriieiiiiese e 38
8.1 unntakene fra artikKel 10.......cc.oooiiiiiiiiiie s 38
8.2 Implementering av endringene I NOIGE. ......coiiiieiieieeie e 39
9. BeNOVELTOr 8 3-8 ... e 40

9.1 HINAre etterstiflelSe ........ooviiiiee e 41

9.2  Vern av akSJemMINOIITELEN. ......cccveiiee e e 41
0.2.1  LiKhetSgrunnSEININGEN ........oiiiieiieieerie ettt nre e 42
0.2.2  MyndighetSmMISDIUK.........ccouiiiiiiiie e 42
0.2.3  HabIlITetSIEQIENE. ... .ecie et 44

9.3 I hvilken grad ivaretas aksjeminoriteten gjennom andre regler? .........c.cccccvevveeenee. 45

9.4 =101 (0] A< o o TSSOSO PP URORORIN 46
9.4.1 Kirav til forsvarlig egenkapital.............ccooieiiiiiiie s 46
0.4.2  UtdeliNgSIEgIBNE. ... .coiiiie ettt 47
9.4.3 Styret og daglig leders plikt til en forsvarlig selskapsforvaltning........................ 47
9.4.4 Selskapets vedtektsbestemte FOrmal..............coocveeevirieieeeiieeeeeee e 48

10. Sammenfatning — livets rett, Kritikken til tross. ..o 48
11. LITEErAtUITISTE: ...t 52



1. Innledning
1.1 Tema og rettslig plassering

Som starre aksjeeier i et aksjeselskap kan man lett havne i en interessekonflikt. Konflikten
innebeerer typisk at aksjeeieren har en sterk posisjon i forhold til selskapet, og derfor vil
kunne tappe det for verdier. De aller fleste avtaler selskapet inngar er som ledd i dets
naringsvirksomhet der det konkurrerer pa et marked som regulerer prisen pa selskapets varer
og tjenester, avhengig av tilbud og ettersparsel. | de tilfellene der det er aksjeeier som inngar
slike avtaler vil disse markedskreftene bli tilsidesatt siden aksjeeieren sitter pa begge sider av
bordet. Aksjeeieren vil, beroende pa graden av selskapsinnflytelse, kunne fastsette prisen pa
den aktuelle ytelsen mellom han og selskapet. Dersom aksjeeieren betaler selskapet mindre
for ytelsen enn hva den er verdt, eller selger noe til selskapet til overpris, vil dette innebzere en

forringelse av selskapets kapital til fordel for aksjeeieren.

Dersom man bare ser pa selskapet og den aktuelle aksjeeier, er dette uproblematisk. Men det
er langt flere personer, fysiske og juridiske, som har interesser i selskapet. Selskap har ofte
mange aksjeeiere som ved slik tapping vil oppleve at selskapets verdi reduseres, og eventuelt
at selskapet gar konkurs. Dette innebaerer at deres investeringer synker i verdi eller gar tapt.
Videre vil selskapet ha kreditorer som har utestaende krav pa selskapet. For kreditorene er det
derfor viktig at ikke selskapets dekningsmulighet forringes. I tillegg vil ansatte i selskapet ha

en sterk interesse i at selskapet gar bra slik at deres arbeidsplasser sikres.

For a sikre at slik tapping av selskapet ikke forekommer, har lovgiver oppstilt regler for
hvordan avtaler mellom selskapet og visse na&rmere angitte personer skal forega. | aksjeloven
og allmennaksjelovens § 3-8 er det krav til saksbehandlingen for at slike avtaler skal veere
bindende for selskapet. I tillegg til saksbehandlingsregler stilles det ogsa et materielt krav om

at det ma vaere “rimelig samsvar” mellom ytelsene.

Det er tre formal som serlig sekes oppnadd i bestemmelsen. For det farste skal den hindre
omgaelse av de strenge reglene i aksjelovens kapittel 2 om redegjgrelse og
revisorgodkjennelse for innskudd med andre verdier enn norske penger (tingsinnskudd).
Regelen omtales som et forbud mot “etterstiftelse” og har sin bakgrunn i EU-retten. For det

andre skal bestemmelsen sikre minoritetsaksjeeierne, gjennom krav om behandling pa



generalforsamling, og derigjennom tilrettelegge for likebehandling av aksjeeierne. For det
tredje skal regelen bidra til & verne kreditorene gjennom et krav om melding til
foretaksregisteret, slik at det oppnas publisitet rundt avtaler som kan fare til at selskapet blir

mindre sgkegod.

Paragraf 3-8 er interessant litt atypisk som saksbehandlingsregel siden det avgjgrende er a
sikre apenhet. Det materielle, a sikre en riktig beslutning, er mindre sentralt enn hva som
oppebzrer saksbehandlingsreglene i forvaltningsretten og prosesslovene. At apenhet ogsa er

viktig i denne sammenheng er noe annet.

Temaet for oppgaven er aksjelovens 8§ 3-8 og de endringer som er foretatt av bestemmelsen.
Regelen er interessant da den er en meget sentral bestemmelse som i utgangspunktet
omhandler alle avtaler som inngas mellom selskapet og dem som er angitt i § 3-8, 1.ledd. Den
har derfor stor praktisk betydning i neeringslivet, og bade styremedlemmer og advokater ma
regelmessig ta stilling til om bestemmelsen omfatter den aktuelle avtale. Videre har regelen
vidtrekkende konsekvenser dersom den ikke blir fulgt. I verste fall kan brudd fere til at
inngatt avtale blir ansett ikke bindende i ettertid. For bade selskapet og medkontrahenten kan
dette ha store fglger blant annet gjennom at ytelsene vil matte tilbakefares. Den som ulovlig
har utdelt ytelsen vil kunne oppleve a bli holdt erstatningsansvarlig overfor selskapet,

kreditorene eller aksjeeierne. Dette erstatningsansvaret kan bli omfattende.

Paragraf 3-8 har, siden den kom inn ved de nye aksjelovene, blitt endret flere ganger. Fra farst
a veere en ren regel om etterstiftelse som nevnt over, omfatter den na alle avtaler gjennom hele
selskapets levetid. Selv om regelen ble endret med virkning fra 1. januar 2007 er det allerede
visse mindre endringer pa trappene, spesielt med tanke pa § 2-6 som har direkte betydning for
§ 3-8. Sa langt har ikke de siste endringene av § 3-8 i szrlig grad veert behandlet i juridisk

teori.

Rettskildemessig har ogsa § 3-8 interesse fordi denne er et resultat av at Norge i 1994 inngikk
E@S-avtalen. Med avtalen fulgte en forpliktelse for Norge til a innta store deler av EUs
omfattende regelverk. Med dette regelverket fulgte ogsa EU sine selskapsdirektiver som
medfarte at Norge matte foreta justeringer i aksjelovene. Under disse justeringene ble ogsa
regelen om etterstiftelse innfart. EU-retten er i stadig forandring, og ogsa disse endringene vil

ha betydning for hvordan norsk aksjelovgivning vil se ut i fremtiden.



Det er i juridisk teori fremsatt til dels omfattende kritikk av regelen. Kritikken gar i hovedsak
ut pa at § 3-8 gar for langt, og at denne medfgrer ungdvendig mye ekstraarbeid og kostnader.
Det er fra flere hold hevdet at de gvrige reglene i aksjelovene i tilstrekkelig grad ivaretar de
formal § 3-8 vil fremme. Dette er de spesifikke reglene for transaksjoner slik som gaver,
utdeling og kapitalforhgyelse. | tillegg til disse vil de mer generelle reglene om forbud mot
myndighetsmisbruk og krav til forsvarlig egenkapital langt pa vei ivareta de samme formal
som § 3-8. Lovgiver pa sin side anser § 3-8 ngdvendig for & oppna apenhet rundt
transaksjoner der partene kan ha kryssende interesser. Uenigheten gjelder ikke bestemmelsens

intensjon om dapenhet, men snarere om middelet for a oppna dette formal.

Konklusjonen av denne fremstillingen er at de gvrige reglene pd mange mater ivaretar § 3-8
sitt formal, men at disse reglene alene ikke oppnatr tilstrekkelig apenhet rundt de mulige
tvilsomme transaksjoner slik at de kan angripes. Derfor har § 3-8, etter min mening, fortsatt

livets rett.

1.2 Videre fremstilling

Nedenfor i punkt 2 vil jeg farst ta for meg de relevante rettskildefaktorene for § 3-8. I en
forlengelse av dette vil sa EU-rettens betydning for norsk selskapsrett bli behandlet i punkt 3,
og da med szrlig tanke pa § 3-8. Normalt ville det muligens ha vert hensiktsmessig a
behandle EU-retten parallelt med § 3-8. Imidlertid gar den norske regelen mye lenger enn EU
sine krav, og da EU sitt regelverk er grunnen til at navaerende § 3-8 ble innfart i norsk rett, er
det naturlig & behandle dette fgrst. | punkt 4 i fremstillingen vil farst den historiske

utviklingen av § 3-8 bli gjennomgatt far bakgrunnen for de siste endringene blir presentert.

Under behandlingen av § 3-8 vil alle de sentrale delene av bestemmelsen bli behandlet. Farst
vil vilkarene i § 3-8 bli gjort rede for i fremstillingens punkt 5. Deretter vil
saksbehandlingsreglene for styrets og generalforsamlingens behandling av 8§ 3-8 bli fremstilt i

punkt 6. I oppgavens punkt 7 vil konsekvensene av brudd pa regelen bli gjennomgatt.

EU har gjennom flere ar arbeidet med en forenkling av selskapsdirektivene. Blant annet en
forenkling av reglene om tingsinnskudd. Disse endringene er i ferd med a bli innfert i norsk

rett og disse vil derfor bli presentert i punkt 8 da de har betydning for § 3-8.



Avslutningsvis vil behovet for § 3-8 ved siden av aksjelovens gvrige regler drgftes i punkt 9.
Kritikken gar serlig pa dette og det er derfor interessant & se om de gvrige reglene i

aksjeloven i tilstrekkelig grad ivaretar de samme hensynene som § 3-8.

Oppgaven er begrenset til & behandle aksjelovens regel, men denne er identisk i
allmennaksjeloven med unntak av belgpsbegrensningen for nar § 3-8 kommer til anvendelse.
For aksjeselskaper er denne grensen en tiendedel av aksjekapitalen, mens den for
allmennaksjeselskaper er en tjuendedel. Denne forskjellen er i praksis ogsa forsvunnet med
gkningen av belgpsgrensen til 50.000 i aksjeloven. Den eneste umiddelbare forskjellen
mellom bestemmelsene er derfor at det kreves styregodkjennelse for avtaler mellom en
tiendedel av aksjekapitalen og opp til 50.000 for aksjeselskaper.

2. De relevante rettskildefaktorer for § 3-8.

Utover lovtekst finnes det en rekke rettskildefaktorer som er relevant ved tolkningen av § 3-8.

2.1 Forarbeider

Av forarbeider er NOU 1992: 29 og Ot.prp.nr. 36 (1993-1994) aktuelle da disse omhandler en
del endringer til aksjeloven av 1976. Stortinget sendte Ot.prp.nr.36 tilbake til regjeringen og
ba om at det ble utarbeidet forslag til to nye lover for henholdsvis aksjeselskaper og
allmennaksjeselskaper.' Under utarbeidelsen av det nye lovverket for aksjeselskaper kom
NOU 1996: 3 og Ot.prp. nr. 23 (1996-1997). Med etterkontrollen av aksjelovene ble § 3-8
endret igjen. De siste endringene er behandlet i Ot.prp.nr. 55 (2005-2006).

2.2 Rettspraksis

Det er lite rettspraksis rundt § 3-8. Sparsmal rundt bestemmelsen har ikke vert behandlet av
Hayesterett, og det finnes kun et titalls dommer fra lagmannsrettene som enten har angatt § 3-
8 direkte, eller der paragrafen har veert drgftet. Begrunnelsen for at problemstillingen ikke i
starre grad har vart oppe for domstolene er uvisst. | naringslivet er spgrsmal om § 3-8 en
gjenganger som med jevne mellomrom ma tas stilling til. Den begrensede rettspraksis kan
derfor tyde pa at § 3-8 er uproblematisk for de parter som ma ta stilling til bestemmelsen. En
alternativ forklaring kan vere at omgaelser av § 3-8 ikke blir oppdaget eller at det ikke blir

tatt ut sgksmal for brudd pa bestemmelsen.

! NOU 1996: 3s. 12



2.3 Sentrale hensyn

| selskapsretten generelt finnes det en rekke sentrale interesser der det viktigste er
vinningsformalet til aksjonarene. Dette er begrunnelsen for at det i det hele tatt eksisterer ett
naringsliv. Men det er en rekke andre aktgrer involvert i selskapene. Disse interessene ma
0gsa ivaretas gjennom lovgivningen. For § 3-8 sitt vedkommende er det beskyttelse av
selskapskapitalen, beskyttelse av mindre aksjeeiere, og vern av selskapets kreditorer som star
sentralt. Maten § 3-8 sgker a ivareta disse formal er gjennom saksbehandlingsregler som skal
sikre apenhet rundt transaksjoner som er egnet til & svekke disse interesser. Samtidig er det
oppstilt et materielt krav om “rimelig samsvar” mellom ytelsene slik at selskapskapitalen ikke
blir tappet. Ved tolkning av § 3-8 ma samtlige av disse hensyn ivaretas uten at det i for stor

grad gar utover vinningsformalet og aksjeselskapsformen som et naringspolitisk instrument.

2.4 Teori

| teorien er § 3-8 behandlet i starre eller mindre grad i samtlige av de sentrale selskapsrettslige
fremstillingene. Bade Aarbakke, Andenzas og Brathen presenterer regelen i sine bgker.
Bestemmelsen er ogsa behandlet mer utferlig i artikler inntatt i Tidsskrift for Forretningsjus
av blant annet Abrahamsen/Aase og Olav Fr. Perland i 2004. Ogsa Brathen har skrevet
artikkel om 8 3-8 inntatt i Hyldestskrift til Jargen Ngrgaard. Den norske selskapsrettslige
lovgivningen er et resultat av et nordisk samarbeid som stammer fra 1870-arene.® Nordisk
juridisk litteratur har betydning som rettskildefaktor, for eksempel i Rt.1991 s.1194 der
Hoyesterett viser til dansk litteratur. Tilsvarende i Rt. 2003 s. 1501.° Her presiseres det fra
farstevoterende at den aktuelle bestemmelsen (asl. 8 12-8) var kommet i stand som et resultat
av nordisk lovgivningssamarbeid, og viser deretter til en svensk kommentarutgave til

aktiebolagslagen.

2.5 Corporate Governance

I tillegg til de klassiske rettskildene finnes det innenfor selskapsretten anbefalinger om
Corporate Governance. Dette er regler for eierstyring og selskapsledelse og gir uttrykk for
hvordan selskaper skal forholde seg til en lang rekke ulike problemstillinger. Disse

6

anbefalingene omtales som ”soft law”” da de i motsetning til aksjelovene ikke er rettslig

bindende, men vil gi uttrykk for en samlet oppfatning av hva som er ”best practice” innenfor

% Ot.prp.nr.23 (1996-1997) s.14

® Brathen — Selskapsrett 2006 s.45.
* P& s.125

® Pkt. 43 i dommen

® Brathen — Selskapsrett 2002 s. 53.



de ulike omrader. Innenfor EU er det utviklet en rekke slike retningslinjer om Corporate
Governance. Retningslinjene gjelder i utgangspunktet kun for allmennaksjeselskaper, men vil

kunne ha betydning ogsa for aksjeselskaper.

I tillegg til de ovenfor nevnte rettskilder har Norge en forpliktelse overfor EU nar
rettsanvendere skal tolke norsk aksjelovgivning. Der norske regler har sitt grunnlag i EF-
retten vil EF-retten veere en viktig tolkningsfaktor som det ma tas hensyn til. Her kommer
E@S avtalen, forordninger og direktiver, EF-domstolen sine avgjgrelser, kommisjonen sine

uttalelser og europeisk selskapsrettslig litteratur til anvendelse.
3. EU retten

3.1 Norges forhold til EU retten

EUs regelverk bestar av forordninger og direktiver. Selskapsretten til EU er i utgangspunktet
tenkt & veere subsidier i forhold til statenes egen selskapsregulering,” men det er tatt skritt for
a gjare selskapsretten i Europa mer lik for a lette etableringen av selskaper, blant annet for &
forhindre at amerikansk selskapsrett blir for dominerende. Arbeidet med en harmonisering av
selskapsretten i Europa startet pa 60-tallet. Som nevnt bestar selskapsretten i EU av
forordninger og direktiver. For denne fremstillingen har ingen av EUs forordninger seerlig
interesse. De interessante reglene fra EU som har et starre praktisk anvendelsesomrade er de
14 selskapsdirektivene. Disse regulerer en rekke sentrale forhold i selskapsretten herunder
publisitet, selskapskapitalen, fusjoner, arsregnskap, filialer og sa videre. Disse har direkte

betydning for norsk selskapsrett.

3.2 EUs andre selskapsdirektiv - Kapitaldirektivet

Det mest sentrale direktivet for asl. § 3-8 er det andre selskapsdirektiv (kapitaldirektivet).?
Kapitaldirektivet ble vedtatt i 1976 og formalet var & beskytte minoritetsaksjeeiere og
kreditorer gjennom a sikre at selskapets kapital opprettholdes. Gjennom en felles europeisk
standard ble disse formal sgkt ivaretatt. | kapitaldirektivet er flere sentrale punkter behandlet.
Av disse nevnes stiftelse, minste tillatte aksjekapital, utdeling til aksjeeiere, og gkning og

minsking av kapitalen. Kapitaldirektivet er bindende for Norge gjennom E@S avtalens

’ Brathen — Selskapsrett 2006 s.33
® E@F av 13. desember 1976



artikkel 77 jf. vedlegg XXII om selskapsrett, og E@S komiteens beslutning® om & gjere
direktivet til en del av E@S avtalen.

Kapitaldirektivet gjelder kun for allmennaksjeselskaper.® Men i og med at direktivet kun
stiller minstekrav til medlemmenes lovgivning, star medlemmene fritt til & ga lenger for &
oppna direktivets formal. ™ Norge har valgt & benytte denne friheten siden regelen om
etterstiftelse ikke bare gjelder for allmennaksjeselskaper, men ogsa er inntatt i aksjeloven.
Dette skjedde ved arbeidet med ny aksjelovgivning i forkant av aksjeloven og
allmennaksjeloven av 1997. For allmennaksjeloven og aksjelovens § 3-8 er de sentrale
artiklene nr. 10 og 11. Artikkel 10 regulerer reglene for tingsinnskudd, mens artikkel 11 har
som siktemal & ramme omgaelse av disse reglene gjennom et forbud mot etterstiftelse.
Reglene om tingsinnskudd er som nevnt behandlet i direktivets artikkel 10. De tilsvarende
reglene i den norske aksjeloven er 88 2-4 og 2-6 som regulerer henholdsvis

stiftelsesdokumentet og redegjarelse ved tingsinnskudd.

Kapitaldirektivets artikkel 10 inneholder regler for fremgangsmaten ved innskudd i andre
verdier enn penger. Ved slike innskudd ma selskapet sgrge for at det utarbeides en
redegjarelse som beskriver tingsinnskuddet, opplysninger om hvilken vurderingsmate som er
anvendt, og angi om verdifastsettelsen svarer til aksjenes verdi. Regelen har til hensikt a sgrge
for at selskapet ved stiftelsen virkelig blir tilfgrt de verdiene som er oppgitt. Redegjarelsen

skal foretas av en eller flere “uavhengige sakkyndige”.

Denne regelen ville, i seg selv, vaere lett & omga. En slik omgaelse kan foretas ved at selskapet
kjeper de formuesgodene stifteren opprinnelig hadde tenkt & bruke som innskudd. Ved slike
avtaler vil selskapet gi fra seg den kapitalen som er skutt inn i selskapet ved stiftelsen og som
substitutt motta andre verdier enn penger. Dette medfarer at man i realiteten har stiftet
selskapet ved hjelp av tingsinnskudd. Slik omgaelse blir i litteraturen omtalt som
“etterstiftelse™. For a hindre slik etterstiftelse er det i artikkel 11 oppstilt regler for hvordan
stifterne og selskapet ma ga frem ved avtale om selskapets erverv av formuesgoder fra

stifterne.

° Beslutning av 6. juli 2007
10 Vedlegg XXl til ES-avtalen pkt. 2
X Dom av 19. november 1996 sak C-42/95 Nold/Siemens
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De transaksjoner som rammes av artikkel 11 er der selskapet erverver formuesgoder fra
stifterne, og vederlaget, som selskapet betaler, utgjar mer enn en tiendedel av aksjekapitalen.
For selskaper med en aksjekapital pA NOK 100.000 vil derfor slike avtaler med en verdi pa
over NOK 10.000 matte godkjennes av generalforsamlingen. Regelen er begrenset til & gjelde
i to ar fra selskapets stiftelse, da selskapet etter to ar antas a ikke trenge beskyttelse mot

uthuling av selskapskapitalen. *?

Det er i artikkel 11 inntatt unntaksregler for nar transaksjonene ikke rammes til tross for at de
er foretatt innen to ar, og med en verdi pa over en tiendedel av aksjekapitalen. Disse er erverv
innenfor rammen av selskapets lgpende disposisjoner, erverv pa foranledning eller under
kontroll av en administrativ eller rettslig myndighet, og erverv pa bgrsen. Dette har sin
begrunnelse i at disse transaksjonene i mindre grad er egnet til & svekke interessene til de som
vernes av artikkel 11. Transaksjonene er regulert andre steder i direktivet, noe som sikrer
korrekt saksbehandling. Dette medfarer ogsa at disse transaksjonene far tilstrekkelig

publisitet, noe som igjen medfgrer mindre risiko for skjult uthuling av selskapskapitalen.

4. Utviklingen av § 3-8

4.1 Den historiske utviklingen av § 3-8

Forbudet mot etterstiftelse ble innfart som en fglge av E@S-avtalen. Selv om dette var forste

gang man i Norge fikk et slikt forbud, var det i aksjeloven av 1957 en lignende bestemmelse i
8 18. Etter § 18 var det krav om generalforsamlingens samtykke for erverv ved overdragelse

av bestaende eller patenkte anlegg, faste eiendommer eller patenter dersom disse oversteg en

femtedel av aksjekapitalen. Kravet om godkjennelse av generalforsamlingen gjaldt i ett ar

etter selskapets stiftelse.

Denne regelen ble ikke viderefart i aksjeloven av 1976. Begrunnelsen for dette var at man
ansd de alminnelige ansvarsreglene & vere tilstrekkelig."* Med E@S-avtalen ble Norge
forpliktet til & innfgre forbudet mot etterstiftelse i norsk rett. Denne kom i 1. januar 1996 inn i
aksjeloven av 1976 som § 2-9a'* og var da begrenset til & gjelde i to ar etter selskapets
stiftelse. Selv om 8 2-9a kun var et forbud mot etterstiftelse, gikk den lenger enn

kapitaldirektivets forbud. Artikkel 11 stiller kun krav om generalforsamlingsbehandling for

2 Werlauff — Aktie selskabslov 2001 s.77
'3 Ot.prp.nr.36 (1993-1994) s.170
g 2-9a tilfayd ved lov av 22.desember 1995 nr.80
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avtaler mellom stifterne og selskapet i selskapets to fgrste ar. § 2-9a omfattet alle aksjeeiere
og naerstaende. Utvidelsen begrunnet departementet med at det var ngdvendig for effektivt a
gi direktivet den tilsiktede effekt.® Utover dette var § 2-9a i trad med artikkel 11 i
kapitaldirektivet. Forbudet mot etterstiftelse gjaldt etter bestemmelsens forste ledd bare for

allmennaksjeselskaper.

Med innfgringen av ny aksjelovgivning valgte lovgiver & dele opp lovverket for
aksjeselskaper og allmennaksjeselskaper. Arbeidet med ny aksjelov og allmennaksjelov
resulterte i en betydelig utvidelse av forbudet mot etterstiftelse. For det farste ble regelen
innfart ogsa for aksjeselskaper. Aksjelovutvalget mente at apenhet om avtaler mellom
selskapet og dets aksjeeiere var sa&rlig viktig i aksjeselskaper fordi det ofte er et nert forhold
mellom dem.*® Den andre utvidelsen av bestemmelsen var at tidsbegrensningen pa to ar ble
fjernet, slik at kravet om behandling pa generalforsamling na gjelder gjennom hele selskapets
levetid. Utvalget mente at det burde oppstilles krav om kontroll med avtaler mellom selskapet
og aksjeeiere som oversteg ti prosent av aksjekapitalen, uavhengig av om dette var av hensyn
til 8 omga stiftelsesreglene og reglene om kapitalforhgyelse.'” Dette innebar en ytterligere
utvidelse av kapitaldirektivet, da den norske regelen na omfattet avtaler med alle aksjeeiere og
deres naerstaende gjennom hele selskapets levetid. Regelen var ikke begrenset til a gjelde

avtaler med selskapets stiftere i to ar etter stiftelsen.

Innferingen av § 3-8 i de nye aksjelovene av 1997 sto seg frem til etterkontrollen i 2004.
Endringene tradte i kraft 1.januar 2007, og star sentralt i denne fremstillingen.

4.2 Bakgrunnen for endringene av 1. januar 2007.

Justisdepartementet sendte den 28. juni 2004 ut hgringsbrev om endring av aksjelovene.
Bakgrunnen for dette var at Stortingets Justiskomité i forbindelse med vedtakelsen av
aksjelovene av 1997 hadde bedt om at det ble foretatt en etterkontroll av aksjelovene fem ar
etter at disse tradte i kraft.'® Det ble i haringsbrevet, fra departementet sin side, presisert at
etterkontrollens formal i farste rekke var a kontrollere at lovene fungerte etter sin hensikt, og
a identifisere eventuelle problemer. Formalet var ikke a foreta dyptgaende endringer i loven

da hensynet til brukerne tilsa en stabilitet i regelverket.

> Ot.prp.nr.4 (1995-1996) s.24
® NOU 1996: 3 5.149

' NOU 1996: 3 5.149

'® Innst.0.nr.80 (1996-1997) s. 4
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Resultatet av hgringsrundene medfarte endringer i blant annet asl./asal. § 3-8. Disse ble endret
ved lov av 15. desember 2006 nr. 88. Endringene tradte i kraft 1. januar 2007. Begrunnelsen
for endringen var for det farste at departementet mottok innspill hvor det ble bedt om at
bestemmelsen ble vurdert. Innsigelsene gikk ut pa at bestemmelsen medfarte krav om
generalforsamlingsbehandling i for mange tilfeller. Den andre begrunnelsen var at regjeringen
Bondevik I1 la frem sin handlingsplan mot gkonomisk kriminalitet.* I handlingsplanen var
det gnske om a vurdere endringer i aksjelovgivningen for & sikre starre apenhet rundt
kontrakter som var egnet til & fremme misbruk av posisjon i selskaper. Slik det fremgar av
handlingsplanen ville man ramme kontrakter der man sitter p& begge sider av bordet”. % |

handlingsplanen er det uttalt:

’Regjeringen vil vurdere endringer i allmennaksjeloven og aksjeloven med sikte pa & bedre
kontrollen og gi mer apenhet om kontrakter som er egnet til & skjule misbruk av ledende

posisjoner i selskapet™

Som en fglge av disse innspillene ble det sendt ut haringsbrev med forslag til endringer av
aksjelovene, blant annet § 3-8.

5. Neaermere om aksjelovens § 3-8 — vilkar.

51 ”Avtale”

”’En avtale mellom selskapet og en aksjeeier, en aksjeeiers morselskap, et styremedlem eller
daglig leder”

Paragraf 3-8 er etter endringen blitt utvidet i forhold til hvilke transaksjoner som rammes.
Tidligere gjaldt bestemmelsen avtaler om “erverv av eiendeler, tjenester, eller ytelser fra en
aksjeeier mot vederlag fra selskapet”. Etter ordlyden finnes det ikke lenger begrensninger i
hvilke avtaler som rammes. Forarbeidene til 8 3-8 slik den sto far etterkontrollen er knapp
med hensyn til hvilke type transaksjoner som var omfattet. Alle avtaler om erverv av
eiendeler, tjenester eller ytelser ville derfor matte omfattes uavhengig av hvilken ytelse det

var. Dette stemmer ogsa med formalet om a hindre etterstiftelse, da alle andre innskudd enn

19 Ot.prp.nr.55 2005-2006 s. 41-42
20 Regjeringen Bondevik Il sin handlingsplan mot gkonomisk kriminalitet av 9. juni 2004 s.39
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penger ansees som tingsinnskudd. At alle former for ytelser rammes kan ogsa utledes av § 2-4
1.ledd nr. 1 som krever at det skal angis i stiftelsesdokumentet om aksjer skal kunne tegnes

med andre eiendeler enn penger.

Det Ia imidlertid en klar begrensning i ordlyden da denne kun omfattet "erverv”. "Erverv” ma
forstas som tilfeller der det var selskapet som skulle motta eiendelen, tjenesten eller ytelsen.
Dette utelukket bruk av 8 3-8 for tilfeller der det var selskapet som mottok pengevederlag for
salg til aksjonar. Sparsmalet har imidlertid vart noe diskutert i teorien.** Det narmeste man
kom en endelig avklaring av dette sparsmélet var i dom fra Gulating lagmannsrett.? Retten
kom etter en tolkning av “erverv” frem til at ordlyd og teori tilsa at tilfeller der det var
selskapet som mottok vederlaget, ikke var omfattet av bestemmelsen. Lagmannsretten pekte
0gsa pa at det faktum at slike transaksjoner ville kunne rammes av utdelingsreglene i §§ 3-6
og 3-7. Dette talte mot at 8 3-8 omfattet tilfeller der selskapet mottok pengevederlaget.
Denne usikkerheten er fjernet med endringen av § 3-8 da den na rammer “avtale” uten
"erverv” begrensningen i ordlyden. Det falger klart av forarbeidene at ogsa de tilfellene der

det er aksjeeier som yter pengevederlaget skal omfattes.?

5.1.1 Avtaler som er regulert i gvrige deler av aksjelovgivningen

Utgangspunktet, etter endringen, er klart. Alle avtaler rammes safremt de ikke faller inn under
verdibegrensningen pa 50.000 eller noen av unntakene i nummer 1 til 5. Imidlertid stilles det
strenge saksbehandlingskrav til visse andre transaksjoner ellers i aksjeloven. Spgrsmalet er
om disse transaksjonene omfattes av § 3-8 til tross for at de er regulert andre steder i

aksjeloven.

51.2 Gaver

Gavebegrepet i selskapsretten er noe uklart, men det ma ansees a omfatte enhver ensidig

verdioverfaring fra selskapet som ikke direkte eller indirekte kommer aksjeeierne til gode.**

Gaver fra selskapet er regulert i asl. § 8-6. Etter bestemmelsens farste ledd kan
generalforsamlingen beslutte a gi gaver til neermere angitte formal safremt de fremstar som
rimelige. Etter andre ledd kan gaver gis av styret safremt de er av liten betydning for selskapet

og etter tredje ledd kan gaver gis, ogsa utenfor de overnevnte rammer, safremt disse ligger

1 Se bla. Aarbakke mfl. — aksjeloven og allmennaksjeloven med kommentarer s. 204
2 LG 2002-714 s. 6 i dommen.

2% Ot.prp.nr.55 (2005-2006) s.46.

** Se bla. Aarbakke mfl. 2002 s.609
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innenfor midler som kan benyttes til utdeling. For disse gavene kreves det tilslutning fra
samtlige aksjeeiere. Gaver fra selskapet innebarer en svekkelse av selskapets kapital da
selskapet ikke mottar noen motytelse. Imidlertid vil gaver kunne bidra til a gi selskapet god
omtale eller reklame, men det er likevel en svekkelse av kapitalen. Sparsmalet er om gaver til

de personer omtalt i § 3-8, 1. ledd rammes av bestemmelsen.

Som det fremgar av loven stilles det forholdsvis strenge krav til saksbehandlingen nar
selskapet skal gi gaver. Hovedregelen i farste ledd stiller krav om behandling pa
generalforsamling for at selskapet skal kunne gi gaver. Beslutningen pa generalforsamlingen
skal treffes med alminnelig flertall jf. asl. § 5-17 1.ledd. Nar generalforsamlingen ma
godkjenne gaver ivaretas formalet med § 3-8 ved at dette sikrer dpenhet rundt disposisjonene
og i samme grad som § 3-8 medvirker til likebehandling av aksjonzrene. Dette tilsier at gaver
faller utenom § 3-8. Kreditorene har et vern gjennom begrensningen i hvilke midler som kan
benyttes til & gi gaver. Etter § 5-17 2.ledd kan imidlertid styret pa egenhand gi gaver, uten
behandling pa generalforsamling, men gavens stgrrelse ma vere av "liten betydning” i
forhold til selskapets stilling. Hva som skal ansees som ”liten betydning” ma bero pa en
relativ vurdering av gavens starrelse.”® Ikke bare gavens starrelse i forhold til aksjekapital vil
omfattes, men ogsa gaven starrelse sett i forhold til selskapets generelle gkonomiske tilstand.
Mye taler for & anse “liten betydning” som mindre enn ti prosent av aksjekapitalen slik som i
8 3-8. En avtale etter § 3-8 vil normalt innebere at selskapet mottar en motytelse noe som
medfarer at selskapskapitalen ikke svekkes i samme grad som ved gave. Dersom selskapet gir
gaver pa sa mye som ti prosent av aksjekapitalen tilsier dette generalforsamlingsbehandling
selv om denne ikke vil rammes av § 3-8. Her bgr styrets gavedisposisjoner rammes av § 5-17
2.ledd far § 3-8 blir aktuell da en tiendedel/50.000 regelen i § 3-8 gar lenger enn liten
betydning”. Avslutningsvis er det etter tredje ledd kun anledning til & gi gaver til andre formal
enn de angitte dersom dette skjer innenfor midler som kan benyttes til utdeling, og samtlige
aksjeeiere gir sin tilslutning. Her er aksjeeiernes interesser sikret gjennom kravet om

enstemmighet blant pa generalforsamling.

Samlet sett innebzrer § 5-17 at alle formal § 3-8 skal oppna blir ivaretatt gjennom
generalforsamlingsbehandling. Den snevre unntaksregelen i 2.ledd for styrebeslutninger

5 Norsk Lovkommentar 2005 bind 3 s.2753
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innebzrer ikke noen svekkelse av disse formal i forhold til § 3-8. Dette tilsier at
gavedisposisjoner ikke rammes av § 3-8.

5.1.3 Selskapets erverv av egne aksjer

Aksjelovene inneholder regler for nar selskapet kan kjgpe egne aksjer. Dette innebarer at
selskapet inngar en kjgpsavtale med aksjeeierne, og denne vil derfor i utgangspunktet rammes
av § 3-8. Nar disse avtalene er regulert i asl. § 9-2 falgende, blir problemstillingen om man
ved slikt erverv ma forholde seg til bade reglene i § 9-2 flg. og § 3-8, eller om § 3-8 blir
overfladig. Selskapet har ikke mulighet til & eie egne aksjer for mer enn ti prosent av
aksjekapitalen. Videre ma ervervet av egne aksjer ikke medfare at samlet palydende av
aksjene blir mindre enn minste tillatte aksjekapital,?® og belgpet som betales, mé kunne ha
vert utbetalt som utbytte.?” Avgjerelse om hvorvidt selskapet skal erverve egne aksjer treffes
av styret etter fullmakt fra generalforsamlingen.?® Slik fullmakt ma vedtas med 2/3 flertall og

gjelde ett bestemt tidsrom.?

Bakgrunnen for at det er oppstilt strenge regler for nar selskapet kan erverve egne aksjer, er

blant annet for & beskytte selskapets kapital.*

Det som i realiteten skjer er at selskapet
innlgser aksjene. Det belgp som selskapet betaler for aksjene vil tilsvarende redusere
egenkapitalen da selskapet ikke tilfares noen ny kapital ved ervervet av egne aksjer.
Restriksjonene har ogsa en side mot reglene om innsidehandel, da selskapet selv vil ha den
beste tilgang til informasjon som vil kunne ha betydning for aksjekursen. Nar markedet ser at
selskapet handler egne aksjer i starre skala, vil dette kunne pavirke aksjekursen. Dette har

imidlertid starst betydning for allmennaksjeselskaper pa barsen.

Slik det fremgar er det strenge regler bade for nar selskapet kan erverve egne aksjer og hvilke
saksbehandlingsregler som ma falges. Gjennom reglene beskyttes selskapets egenkapital da
det ligger en begrensning i hvor mange aksjer selskapet kan eie. Videre har selskapet kun
anledning til & handle aksjer med midler som kunne ha veert utbetalt som utbytte, noe som

medfarer at interessene til selskapskreditorene er ivaretatt gjennom reglene for utbytte i § 8-1.

%% Asl.§ 9-2 1.ledd.

" Asl.§ 9-3 1.ledd.

*% Asl.§ 9-4 1.ledd

*% Asl.§ 9-4 jf. § 5-18 1.ledd.

% Ot.prp.nr.23 (1996-1997) s.101
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Dette taler for at "avtale” asl. § 3-8 ma tolkes innskrenkende til ikke & omfatte selskapets

erverv av egne aksjer.

Det andre sentrale formalet med § 3-8 er a sikre likebehandling av aksjonaerene. Paragraf 3-8
sgker & ivareta dette formalet gjennom krav om behandling pa generalforsamling for at
avtalene skal veere bindende for selskapet. Dette sikrer apenhet rundt transaksjonene. Etter §
9-4 1.ledd treffes beslutning om erverv av egne aksjer av styret etter fullmakt fra
generalforsamlingen. Dette vil ikke i like stor grad som § 3-8 sikre likebehandlingen av
aksjeeierne, nar disse ikke har anledning til selv a gjennomga det enkelte erverv. Dette vil
0gsa svekke &penheten rundt transaksjonen. Apenhet rundt slike transaksjoner var noe av det
som ble etterlyst i regjeringens handlingsplan av 2004.%* Riktignok kreves det 2/3 flertall for
at generalforsamlingen skal kunne gi slik fullmakt, men her vil den enkelte aksjonzr kunne
oppleve a bli overkjert gjennom at majoriteten gir styret en vid fullmakt.
Minoritetsaksjeeieren vil risikere a bli overkjert selv om ervervet ble behandlet pa
generalforsamlingen, men dette ville medfart at det ble dpenhet rundt avtalen. Dette taler mot
a tolke "avtale” i § 3-8 innskrenkende til ikke & omfatte styrets erverv av selskapets egne

aksjer.

Pa den annen side vil misbruksreglene i § 6-28 kunne komme minoritetsaksjeeierne til hjelp.
Dersom selskapets erverv av aksjene har et formal som er egnet til a tilgodese enkelte
aksjonarer pa andres bekostning, vil dette rammes av § 6-28. En mer spesifikk regel for a
sikre likebehandling kan utledes av § 9-4 3.ledd. Bestemmelsen stiller krav til
generalforsamlingens fullmakt. Ordlyden sier lite om innholdet av denne, men i
forarbeidene® er det presisert at utgangspunktet vil vare den aksjerettslige
likhetsgrunnsetningen, og at dersom denne ikke er behandlet i generalforsamlingens fullmakt,
vil det veere opp til styret & sikre at likebehandling finner sted. Gjennom disse reglene ivaretas
minoritetsaksjeeierne i stor grad, og det vil derfor vaeere mindre betenkelig a unnta disse

transaksjonene fra § 3-8.

I tillegg ville behandling pa generalforsamling kunne svekke selskapets mulighet for &
forhindre fiendtlige oppkjgp. Da styret etter fullmakt har anledning til & erverve egne aksjer

st Regjeringen Bondevik Il sin handlingsplan mot gkonomisk kriminalitet av 9. juni 2004 s.39
%2 Ot.prp.nr. 23 (1996-1997) s.102
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vil dette fungere som en beredskap i forbindelse med nye aksjeeieres inntreden i selskapet.*®
Et krav om generalforsamlingsbehandling for hvert enkelt erverv vil svekke denne muligheten

da eventuelle oppkjapere her vil kunne sette en stopper for dette.

Endelig har ogsa kapitaldirektivet i artikkel 19 egne regler for erverv av egne aksjer som
legger opp til at generalforsamlingen kan gi myndighet til styret for slikt erverv. Siden Norge
i starst mulig grad ber sgke & ha en lovgivning som er i trad med EU-retten, vil det vere

uheldig om man i Norge krever behandling pa generalforsamling for kjgp av egne aksjer.

Samlet sett er det mye som tilsier at “avtale” i § 3-8 ma tolkes innskrenkende til ikke a
omfatte selskapets erverv av egne aksjer. Kreditorene sine interesser er ivaretatt gjennom
reglene om hvilke midler som kan anvendes til ervervet, mens likebehandlingsprinsippet i stor
grad er ivaretatt gjennom krav om vedtektsflertall pa generalforsamling, og at styret har et
selvstendig ansvar for a pase at slik likebehandling finner sted. Ogsa reglene om
myndighetsmisbruk vil komme minoritetsaksjeeierne til hjelp. Det stgrste ankepunktet mot &
tolke "avtale” innskrenkende er at dette medfgrer mindre apenhet rundt ervervene, men denne
ulempen ma ansees oppveid av fordelen med at selskapet i stgrre grad kan vare forberedt pa
fiendtlige oppkjap.

5.1.4 Fusjon

Ved fusjon mellom to sgsterselskaper med samme eier kan det bli sparsmal om dette er en
avtale mellom det overtakende selskap og aksjeeierne. Problemstillingen er derfor om
"avtale” i § 3-8 ogsa omfatter fusjon i disse tilfellene. Fusjon er regnskapsrettslig sett a
betrakte som en egenkapitaltransaksjon jf. regnskapslovens § 5-14. Alle eiendeler og gjeld
skal regnskapsfares som tingsinnskudd i det overtakende selskap. Slik tidligere papekt tilsier
en streng ordlydstolkning at alle avtaler mellom selskapet og aksjeeierne omfattes av § 3-8.
Ved fusjon ma det utarbeides en fusjonsplan av styret som skal godkjennes av
generalforsamlingen med to tredjedels flertall.** | fusjonsplanen skal ogsa utkast til
dpningsbhalanse vedlegges. Apningsbalansen skal settes opp i trad med regnskapsreglene og
dette skal bekreftes av revisor.® Etter § 13-9 skal det ogsé utarbeides en redegjorelse etter

reglene i § 2-6. Gjennom lovens krav om innholdet i fusjonsplanen og kravet om

%3 Brathen — Selskapsrett 2002 s.66
* Asl. § 13-3
* Asl. § 13-6, 1.ledd nr.7
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vedtektsflertall er minoritetsaksjeeierne bedre sikret gjennom fusjonsreglene enn de er
gjennom § 3-8.

Paragraf § 3-8 gir kreditorene vern gjennom redegjgrelsen som skal sendes Foretaksregisteret
og erkleeringen om at det er “rimelig samsvar” mellom ytelsene. Melding om fusjon skal
sendes foretaksregisteret senest en maned etter at fusjonsplanen er godkjent av
generalforsamlingen.®® N&r Foretaksregisteret mottar beslutning om fusjon sendes det ut
kreditorvarsel som skal kunngjares i Brgnngysundregistrenes elektroniske

kunngjeringspublikasjon. | tillegg skal kunngjgringen settes inn i avis.*’

Avtalens publisitet er bedre ivaretatt i fusjonsreglene enn de krav som er oppstilt etter § 3-8.
Auvtaler etter § 3-8 blir ikke publisert slik som fusjonsplaner blir. Bade kreditorer og
aksjeminoriteten er derfor bedre ivaretatt gjennom reglene om fusjon enn gjennom § 3-8.
Paragraf 3-8 bar derfor tolkes innskrenkende til ikke & omfatte fusjoner i de tilfeller der disse

kan tenkes a falle inn under bestemmelsen.

5.2 Utvidelsen av personkretsen ved etterkontrollen.

Ved etterkontrollen ble personkretsen som omfattes av 8§ 3-8 utvidet. Tidligere omfattet
bestemmelsen bare avtaler mellom selskapet og aksjeeiere. Etter endringen er ogsa aksjeeiers

morselskap, styremedlem og daglig leder tatt inn.

521 Aksjeeier

| forhold til aksjeeier” nevnes det i forarbeidene til den endrede 8§ 3-8 at det kun er snakk om
en utvidelse av anvendelsesomradet.*® Det er derfor ingenting som tilsier at “aksjeeier” skal
forstas pa en annen mate en tidligere. Med aksjeeier menes en fysisk eller juridisk person som
er innfart i aksjeeierboken.*® Ordlyden er klar og tilsier derfor at kun de som faktisk er innfart
i aksjeeierboken omfattes. Det er ikke angitt noen minimumsgrense for hvor stor eierandel
aksjonzren skal ha, sa alle aksjoneerer omfattes, uavhengig av starrelse pa eierandel. Siden §
3-8 har utviklet seg til a bli en regel som omfatter langt mer enn etterstiftelse, vil bade

stifterne og etterfolgende aksjeerververe omfattes av bestemmelsen.* | forarbeidene*" er det

% Asl. § 13-13

% Asl. § 13-14

% Ot.prp.nr.55 (2005-2006) s.46
¥ Asl. § 4-2

“9NOU 1992: 29 s. 80

“1 Ot.prp.nr.23 (1996-1997) s. 45
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slatt fast at skjeeringstidspunktet for nar avtalen finner sted, er nar den blir bindende for
selskapet. Utgangspunktet er dermed klart. Enhver aksjeeier, uavhengig av stgrrelse, som er
innfart i aksjeeierboken pa det tidspunktet avtalen blir bindende for selskapet, omfattes av
bestemmelsen. | teorien er det imidlertid problematisert hvorvidt uttrykket ma tolkes
utvidende.** Dette gjelder for eksempel for de tilfeller der leverandgr og selskap inngar avtale
om kjep av varer, og leverandgren blir aksjeeier rett etter at varene er levert. Det kan ogsa
tenkes at kjgpesummen med leverandgren gjgres opp gjennom motregning ved at varene
ansees som aksjeinnskuddet. P4 samme mate kan tenkes tilfeller der medkontrahenten er
aksjeeier pa det tidspunktet avtalen blir inngatt, men har solgt sin eierandel pa det tidspunktet
at avtalen blir bindende for selskapet. Serlig i tilfeller der det er aksjeeier som tilrettelegger
for emisjon, og nye aksjeeiere i liten grad har mulighet til 4 endre avtalene som blir fremlagt
for dem. Det at aksjeeierne er bundet allerede i forkant tilsier at disse avtalene ma godkjennes,

selv om medkontrahenten pa tidspunktet for generalforsamlingen ikke er aksjeeier.

Lovens ordlyd tyder imidlertid pa at slike avtaler ikke omfattes av § 3-8. Tilsvarende vil
hensynet til ett regelverk som er enkelt a forholde seg til, tilsi at disse avtalene faller utenfor.
Dersom forholdsvis klare uttrykk som ”aksjeeier” skal tolkes utvidende, vil dette fort fere til
at reglene blir vanskelig a forholde seg til. Paragraf 3-8 er i tillegg en bestemmelse som har
stor praktisk betydning, noe som i enda starre grad tilsier en klar regel. Det avgjgrende
argumentet for at “aksjeeier” skal tolkes etter sin ordlyd, er at ved avtaler der en kommende
aksjeeier skal gjare sitt aksjeinnskudd med annet enn penger, kreves det redegjarelse og
behandling p& generalforsamling.*® Dette sikrer &penheten som § 3-8 sgker & oppna. For
tilfellet nar aksjeeier trer ut av selskapet etter avtaleinngaelse, men for
generalforsamlingsbehandling vil nye aksjetegnere ha en reell mulighet til & la veere a kjope

aksjer. Der er derfor ikke bundet i sa mate.

5.2.2 Aksjeeiers morselskap

Begrunnelsen for & innta "aksjeeiers morselskap” i § 3-8 var at man skulle innsnevre
bestemmelsens anvendelsesomrade i konsernforhold. Far endringen kom § 3-8 til anvendelse
for slike forhold gjennom en henvisning fra § 3-9 1.ledd 3.pkt. Regelen medfarte krav om

behandling pa generalforsamling i morselskapet for avtaler med datterselskap.

2 Abrahamsen/Aase Tidsskrift for Forretningsjus (TfF) 2004 nr.3 s.346
* Asl. § 10-2 jf. § 2-6
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Motforestillinger mot denne ordningen ble fremsatt allerede i haringsrundene® til 1997 loven,
der det fra Finansanalytikeres Forening ble papekt at henvisningen til § 3-8 ville innebzre en
for lav terskel for hvilke avtaler som matte behandles pa generalforsamlingen. | forbindelse

med etterkontrollen ble dette vurdert.

| hgringsbrevet ble det foreslatt a oppheve henvisningen til § 3-8 i § 3-9 og heller regulere
dette direkte i § 3-8. Endringen medfarer at § 3-8 ikke lenger far anvendelse for morselskapet
nar dette inngar avtale med et datterselskap. Departementet ansa ikke dette som problematisk
siden § 3-8 tar sikte pa a ramme skjulte utdelinger til aksjeeierne. Transaksjoner nedover i et
konsern innebzrer ikke noen overfaring til aksjeeierne.*® *® Her vil eventuelle fordeler ikke
komme aksjeeierne i morselskapet til gode, men datterselskapet. Dersom aksjeeierne i mor
eller datterselskapet skal ta ut midler fra datterselskapet, ma disse felge de vanlige

saksbehandlingsreglene for dette. Vernet av selskapskapitalen vil dermed vere intakt.

Det ble i hgringsrundene gitt uttrykk for at § 3-8 heller ikke burde gjelde for datterselskapet
ved avtaler med morselskapet. Departementet avviste denne argumentasjonen med at det bar
veere apenhet rundt avtalene mellom datter og morselskap som ikke omfattes av unntaket for
forretningsmessige transaksjoner.*’ At avtaler mellom datter og morselskap skal behandles pa
datterselskapets generalforsamling, vil veere med & sikre likebehandlingen av aksjonarene og
sgrge for at ikke datterselskapet utdeler verdier til eiere (morselskapet) utenom reglene for
dette. | de tilfeller der morselskapet eier 100 prosent av datterselskapet vil ikke hensynet til
likebehandling av aksjeeierne komme inn. Der det verken er snakk om etterstiftelse eller
andre aksjeeiere, vil kreditorbeskyttelsen likevel tilsi at det utarbeides redegjarelse som
bekreftes av revisor og sendes foretaksregisteret. Pa denne maten sikres kreditorene ved at det
fortsatt er apenhet rundt selskapets transaksjoner med sin eier/daglig leder/styremedlem og at
selskapskapitalen ikke svekkes pa denne maten. Regelen vil derfor ha en selvstendig verdi til
tross for at det verken er snakk om etterstiftelse eller vern av aksjeeierne. Resultatet, etter
hgringsuttalelsene og departementets vurdering, ble at henvisningen i § 3-9, 1.ledd 3.pkt ble

fjernet, og at avtaler med aksjeeiers morselskap na er direkte regulert i § 3-8.

* Ot.prp.nr.23 (1996-1997) s.136

> Heringsbrev av 28. juni 2004 i forbindelse med etterkontroll av aksjelovene.
“ Ot.prp.nr.55 (2005-2006) s.42

" Ot.prp.nr.55 (2005-2006) s.47
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| oktober 2007 kom det et godt eksempel pa at regler om redegjarelse, revisorbekreftelse og
melding til foretaksregisteret kan ha selvstendig verdi til tross for at det ikke omhandler
likebehandling eller etterstiftelse. Oppslag i pressen®® har vist at de svenske privatgymnasene
John Bauer skolene, hadde handlet med sine eierselskaper John Bauer Organization og
Skolekompaniet for nesten fem millioner kroner. Her var det kritikkverdige at eierne skal ha
omgatt forbudet mot a tjene penger pa skoledrift ved a handle med egne selskaper. | dette
tilfelle kreves behandling pa generalforsamling, da John Bauer Oslo og John Bauer Bergen er
organisert som aksjeselskap, og de som datterselskap har handlet med morselskapene. | disse
tilfellene medfarer kravene til redegjarelse, revisorbekreftelse og melding til
foretaksregisteret, til en viss grad, at slike avtaler kommer frem i lyset. Dette forutsatt at

summen overstiger en tiendedel av aksjekapitalen.

5.2.3 Styremedlem og daglig leder.

Som nevnt gnsket regjeringen i handlingsplanen & gke apenheten rundt transaksjoner mellom
selskapet og ledende personer i selskapet som kunne tenkes a ha kryssende interesser. En
folge av dette er na at styremedlem og daglig leder er omfattet av § 3-8. | regjeringens

handlingsplan er det uttalt:*

’For a forhindre misbruk av ledende posisjoner i selskapet til personlig vinning, bar
kontrakter som er egnet til & skjule slikt misbruk underlegges strengere regler om

rapportering, kontroll og apenhet.”

I handlingsplanen er det ikke spesifisert at beskyttelse mot slikt misbruk skal skje gjennom
8 3-8, men som det senere viste seg, valgte departementet denne lgsningen. Departementet
anforte i forarbeidene™ at hensynet bak § 3-8 tilsa at alle aktarene i selskapet som er i en

posisjon til & sette sine interesser foran selskapets, bar rammes av bestemmelsen.

Ogsa Corporate Governance (CG) anbefalinger tar opp spgrsmalet om avtaler med
styremedlemmer og daglige leder. CG anbefalinger er ikke a anse som rettsregler, men det
folges et prinsipp om falg eller forklar. Dersom man velger a ikke falge disse anbefalingene,

forventes det fra barsen sin side at &rsaken til dette forklares.” Rettslig sett vil slike

8 Se bla. http://www.nrk.no/nyheter/1.3833449

9 Regjeringen Bondevik Il sin handlingsplan mot gkonomisk kriminalitet av 9. juni 2004 s.39
*% Ot.prp.nr.55 (2005-2006) s.42

ot Folg eller forklar/comply or explain
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anbefalinger kunne fa betydning som kutyme da disse er utarbeidet av naringslivet i
fellesskap, og dersom et selskap har gjort noe annerledes enn det som faglger av anbefalingen,
er det mye som tilsier at en domstol ville kreve en god begrunnelse for hvorfor man har valgt
en annen lgsning. CG anbefalinger gjelder imidlertid kun for allmennaksjeselskaper og beaerer
ogsa preg av dette. Likevel vil de punktene som ikke beerer preg av a kun vere for ASA
selskaper, kunne ha betydning, ogsa for AS. Som et utgangspunkt bar derfor AS ogsa falge

CG anbefalingene der disse passer for dem.

| den norske CG anbefalingen® er avtaler med aksjeeier, styremedlem og daglig leder
omhandlet i punkt 3 siste avsnitt. Det heter at det skal utvises ”serlig aktsomhet” ved slike
avtaler. Det anbefales ogsa at dersom det er snakk om "ikke uvesentlige transaksjoner”, bar
verdiene vurderes av en uavhengig tredjepart. Dette tilsvarer § 3-8 som krever slik vurdering
der verdiene overstiger en tiendedel av aksjekapitalen. Denne anbefalingen er fra 2003, og
dette viser at utvidelsen av personkretsen som ble gjort ved etterkontrollen lenge har veert et

tema i naeringslivet og i sa mate ikke representerte noe nytt ved regjeringens handlingsplan.

5.3 Unntakene
Fra hovedregelen i 1.ledd 1. punktum er det gjort en rekke unntak i 2. punktum nummer 1 til
5. Bakgrunnen for at det er gjort unntak for disse avtalene er at de er inngatt pa en mate som i

tilstrekkelig grad ivaretar formalene med § 3-8.

531 Nr. 1 — Avtaler inngatt i samsvar med reglene i 88 2-4, 2-6 og 10-2.

Etter § 3-8 1.ledd nr.1 gjelder ikke saksbehandlingsreglene for avtaler inngatt i samsvar med
reglene i 88 2-4, 2-6 og 10-2. Bestemmelsene regulerer henholdsvis stiftelsesdokument,
redegjarelse og kapitalforhgyelse. Felles for alle disse er at det kreves behandling pa
generalforsamling og utarbeidelse av revisorgodkjent redegjarelse som skal meldes

foretaksregisteret. P4 denne maten sikres den apenheten § 3-8 skal oppna.

Styret kan imidlertid etter § 10-7 vedta kapitalforhgyelse etter fullmakt® fra
generalforsamlingen. Herunder om innskudd kan gjeres i annet enn penger. | disse tilfellene
har ikke generalforsamlingen godkjent den aktuelle kapitalforhgyelsen. Aksjeminoritetens

vern er dermed ikke ivaretatt i like stor grad som der det er generalforsamlingen som har

> Vedlegg til Bgrssirkuleere nr. 7/2003
> Asl.§ 10-14
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besluttet kapitalforhgyelsen etter § 10-2. Problemstillingen er derfor om unntaket i § 3-8, 1
ledd 2.pkt. nr.1 kommer til anvendelse ogsa der styret har besluttet kapitalforhgyelsen.

Kreditorene er vernet i samme grad selv om det er styret som har besluttet kapitalforhgyelsen.
Det ma etter § 10-17, 2.ledd jf. § 10-2, 3.ledd utarbeides redegjarelse som ma sendes
foretaksregisteret. Dette gjelder uavhengig av om det er styret eller generalforsamlingen som
har tatt beslutningen. Den publisitet som oppnas rundt avtalen for kreditorene etter § 3-8 vil

dermed vare den samme.

Selv om ikke aksjeeierne har godkjent den aktuelle avtale, er styrets fullmakt gitt av
generalforsamlingen. Slik fullmaktsbeslutning krever to tredjedels flertall for jf. asl. § 10-4 jf.
5-18. Under generalforsamlingens behandling av fullmakten gis aksjeminoriteten innsyn i
fullmakten som gis og kan her protestere dersom de gnsker det. Videre vil
myndighetsmisbruksreglene® i § 6-28 sikre at ikke styret kan gi enkelte aksjonzrer en
urimelig fordel ved beslutningen om kapitalforhgyelse. Dersom styret har gjort dette, vil de
aksjonzrene som lider tap pa grunn av styrets beslutning kunne kreve erstatning av
styremedlemmene etter 8 17-1. Generalforsamlingens behandling av fullmakten og reglene
om misbruk og styreansvar, gir aksjerminoriteten et godt vern mot illojal tapping av

selskapskapitalen.

Pa den annen side er ordlyden i unntaket i § 3-8, 1.ledd 2.pkt. nr.1 klart. Denne viser kun til §
10-2 som er generalforsamlingens behandling. Dette tilsier at unntaket ikke omfatter
kapitalforhgyelse etter beslutning av styret. Uttalelsene i forarbeidene om unntaket gir ikke
svar pa problemstillingen, men det peker likevel i retning av at unntaket er oppstilt pa grunn
av at generalforsamlingen har behandlet avtalen.® Dette avsnittet i forarbeidene vises det til i
teorien>®, og det konkluderes der med at dette mé& medfare at unntaket ikke omfatter styrets
beslutning om kapitalforhgyelse. Pa bakgrunn av uttalelsen i forarbeidene ma dette vare den

riktige lgsning.

5.3.2 Nr. 2 - Avtale om Ilgnn og godtgjarelse til daglig leder og styremedlem.

Unntaket er nytt med etterkontrollen. I hgringsnotatet som ble sendt ut i forbindelse med
etterkontrollen var det ikke foreslatt noe unntak for avtale om lgnn og styregodtgjarelse til

>* Naermere om misbruksreglene i pkt. 9.2.2
°* NOU 1996: 3 150 1.spalte 4.avsnitt
%% Aarbakke mfl. 2004 s.206 og Andenaes 2006 s.430
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daglig leder og styremedlem. Dette ville innebzre at slike avtaler ville kunne falle inn under
“avtale” i fgrste ledd 1.punktum da styremedlem og daglig leder etter endringen er omfattet av
§ 3-8. | haringsuttalelsen ble dette papekt, og departementet valgte derfor & innfgre unntaket i
nr. 2 slik at bestemmelsen na ikke rammer slike avtaler. Departementet var enig i at slike
avtaler burde falle utenfor bestemmelsen. | tillegg ble det pekt pa at lgnn og godtgjarelse til

disse er regulert andre steder i loven.®’

Et spgrsmal er om dette unntaket virkelig var ngdvendig ved siden av reservasjonene for
avtaler som inngds som ledd i selskapets "vanlige virksomhet”. Avtaler om godtgjgrelsen til
styremedlemmer og daglig leder vil med stor sannsynlighet veere omfattet av unntaket. Sa
lenge disse avtalene er inngatt pa vanlige vilkar, er det liten grunn til ikke & omfatte disse av
unntaket. | tillegg er unntaksbestemmelsen utvidet i etterkontrollen og vil na omfatte langt
flere transaksjoner jf. nedenfor i punkt 5.3.4. Sett pa denne maten er unntaket som na star i
1.ledd 2.pkt ungdvendig. Imidlertid ville det kunne tenkes at styret velger a forelegge disse
avtalene for generalforsamlingen uansett for & sikre seg. Dette ville medfare ungdvendig
ekstraarbeid for bade styret, generalforsamling og revisor, for noe som i utgangspunktet er
enkelt & unngd. Lesningen departementet valgte fremstar derfor som det mest ideelle for a
veere sikker pa at det ikke oppstar tvil rundt disse avtalene. Alternativet hadde veert & gjere det
klart i forarbeidene at slike avtaler til vanlige satser faller innenfor unntaket for ”vanlig
virksomhet”, men majoriteten av de som benytter seg av aksjelovgivningen i det daglige er
ikke jurister, og det ville derfor medfart ungdvendig mye tvil. Slik sett bgr aksjelovgivningen
veere lagt opp pa en mate som enklest mulig kan falges av naringslivet. Dette gjelder spesielt

for bestemmelser som § 3-8 som styret ma ta stilling til fortlgpende.

533 Nr. 3 - Avtale om overdragelse av verdipapirer til pris i henhold til offentlig
kursnotering.

I § 3-8, 1.ledd nr. 3 er det gjort unntak for avtaler om overdragelse av verdipapirer til pris i
henhold til offentlig kursnotering. Med unntak av endring fra "erverv” til "avtale” er dette
unntaket uendret. For avtaler med slike verdipapirer er prisen satt av markedet. Det vil derfor
ikke veere noen risiko for misforhold mellom ytelsene, og dermed vil det heller ikke veere fare
for illojal tapping av selskapets kapital. Dette er i trad med EUs kapitaldirektiv artikkel 11 nr.
2 om erverv pa barsen og ny artikkel 10 a nr.1.

> Ot.prp.nr.55 (2005-2006) s.46
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5.3.4 Nr. 4 — Selskapets "vanlige” avtaler.

| § 3-8 1.ledd nr. 4 er det gjort unntak for avtaler som inngas som ledd i vanlig
neeringsvirksomhet. | forbindelse med hgringsrundene til etterkontrollen kom det innspill om
at ordlyden i unntaket for forretningsavtaler inngatt som en del av selskapets vanlige
virksomhet, burde endres. Bakgrunnen for kritikken mot dagjeldende ordlyd var at denne
skapte usikkerhet, da forarbeidene ikke ga noen retningslinjer for hvordan denne skulle
forstas. En streng ordlydsfortolkning farte til at avtaler om husleie, ansettelsesavtaler og
lignende falt utenfor.*® Disse innspillene tok departementet til etterretning og endret ordlyden

fra “forretningsavtaler” til “avtale”.

Ordlydsmessig vil "avtale” veere mer omfattende enn "forretningsavtaler”. Slik som papekt i
de nevnte hgringsuttalelsene vil "forretningsavtaler” veere de avtalene som omfattes av
selskapets naeringsgrunnlag. Det vil si den daglige handel slik angitt i vedtektene. Imidlertid
ma alle selskaper for & kunne operere innga avtaler om leie eller kjop av kontorlokaler,
kontorrekvisita, transportmidler og annet utstyr for driften. Hvorvidt utstyr som ble brukt
direkte i neeringsformalet var omfattet av "forretningsavtaler”, er uklart basert pa en tolkning,
men ordlyden vil lett kunne tolkes dit hen at kun de rene avtalene utad om kjgp/salg av

selskapets varer og tjenester, skulle omfattes.

Med endringen av 1. januar 2007 ansees denne usikkerheten opphgrt. ”Avtale” i selskapets
vanlige virksomhet ma omfatte alle avtaler selskapet inngar og som fremstar som naturlig for
denne type virksomhet. For eksempel et vaskefirmas kjgp av varebiler for transport av
personale og utstyr. Tilsvarende vil et advokatfirmas kjgp av kopimaskiner veere omfattet av

unntaket.

Departementet gar ikke langt inn pa hvilke avtaler som omfattes av unntaket, og viser til at
denne ma baseres pé en konkret skjgnnsmessig vurdering og utvikles gjennom praksis.” |
forarbeidene presiseres det at "vanlige avtaler som selskapet har behov for & innga for a kunne
utgve sin virksomhet, skal vaere omfattet av unntaksbestemmelsen. Det stilles dermed ikke
noe krav at avtalen knytter seg direkte til selskapets kjernevirksomhet”. ®Departementets

uttalelser stemmer godt med ordlydstolkningen ovenfor, og bar ansees a tilfredsstille de

°8 Ot.prp.nr.55 (2005-2006) s.44
> Ot.prp.nr.55 (2005-2006) s.47
% Ot.prp.nr.55 (2005-2006) s.48
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innvendingene som kom i hgringsuttalelsene. Endringen medfarer dermed ikke noen
svekkelse av de formal bestemmelser sgker & ivareta, samtidig som det er tenkt a lette den
daglige driften av selskapet. Vilkaret om at avtalen ma ligge innenfor selskapets "vanlige
virksomhet”, bar tolkes vidt for a oppna en effektiv naeringsutvikling. Dette er ogsa i trad med
den selskapsrettslige utviklingen i EU som beskrevet ovenfor. Hensynet til likebehandling av
aksjeeierne og sikring av kreditorene vil ikke svekkes, da det fortsatt stilles krav om at prisen

og vilkarene for disse avtalene ma vere innenfor normalen.

For holding selskaper vil det kunne vare vanskelig a definere hva som er selskapets "vanlige
virksomhet”. Holding selskaper kan veere selskaper som bare opererer som eiere av andre
selskaper av skattemessige arsaker. Det kan ogsa vare selskap som har rolle som morselskap i
et konsern der for eksempel ledelsen og den juridiske avdelingen sitter. Nar disse skal

definere hva som er vanlige avtaler ma det sees hen til det konkrete holding selskap.

Hva som er "vanlige vilkar” for avtaler vil tolkes pd samme mate ogsa etter endringen av § 3-
8. Imidlertid ma det utvides til & omfatte avtaler som faller utenfor selskapets
“forretningsavtaler”. Som regel vil slike avtaler vaere normale kjgp og salg, og det vil derfor
veere en bransjepraksis for hva som er vanlige vilkar. Av forarbeidene falger det at hva som er
"vanlige vilkar” ma vurderes i forhold til eksterne normer slik som tariffavtale. Dersom slike
eksterne normer ikke skulle finnes vil man matte foreta en helhetsvurdering for & avgjere om
avtalen fremstar som "forretningsmessig begrunnet”.®* Dersom styret likevel skulle vare
usikker pa dette, vil de kunne velge a fglge sakshehandlingsreglene. Endringen vil i starre
grad tilgodese aksjeeierne og selskapet, da selskapet i mindre grad trenger & bruke tid og
ressurser for & utarbeide redegjerelse som ma bekreftes av revisor og forelegges

generalforsamlingen.

5.3.5 Nr. 5 - @kningen til 50.000 som minste sum.

Vet etterkontrollen ble det besluttet & gke minstesummen for hvilke transaksjoner som
rammes til NOK 50.000.%% Tidligere var det bare angitt at transaksjoner over en tiendedel av
aksjekapitalen skulle fglge prosedyren i 8 3-8, med mindre ett av unntakene kom til

anvendelse. Dette innebar at for selskaper med en aksjekapital tilsvarende lovens

®L Ot.prp.nr.4 (1995-1996)
®2 Asl. § 3-8 1.ledd nr. 5
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minimumskrav pA NOK 100.000% var denne summen 10.000. Endringen har derfor bare
betydning for selskaper med en aksjekapital pa mellom 100.000 og 500.000. For disse
selskapene ma styret likevel godkjenne avtaler mellom en tiendedel og 50.000.
Departementets begrunnelse for gkningen av minstesummen var at det er urimelig kostbart og
kreve generalforsamlingsbehandling, redegjerelse og revisorgodkjennelse for de avtaler som
sa vidt overstiger 10.000. Som en sikkerhet for at avtalene til tross for dette blir belyst ble
kravet om styregodkjennelse innfert. Det er tilstrekkelig at denne styregodkjennelsen kommer

i etterkant av avtalen og ikke far avtalen inngas, slik forslaget var i haringsbrevet.*

Styregodkjennelsen vil i mange tilfeller ha en viktig funksjon da avtalene til tross for
manglende redegjarelse til en viss grad vil bli kontrollert. I forhold til generalforsamlingen vil
deres representanter i styret kontrollere disse. Dette ma sarlig antas a gjelde for de tilfeller der
det er daglig leder som handler med selskapet. | selskaper med aksjeeier som har over 51
prosent av aksjene, vil denne kunne utpeke hele styret.®> Her vil minoritetsbeskyttelsen vere
fraveerende. Tilsvarende vil ikke denne styrebehandlingen gi noe kreditorvern i de tilfeller der
det er majoritetsaksjeeier som inngar avtale med selskapet. Imidlertid er det en rekke starre
selskaper med mange aksjeeiere som har lav aksjekapital. | disse selskapene vil styret i starre
grad representere fellesskapet i stedet for kun en aksjeeier. Her vil styregodkjennelsen ha en

praktisk viktig funksjon.

Allerede i forkant av endringen kom det i juridisk teori innvendinger mot at gkningen til
50.000 ville ha sveert liten praktisk betydning.?® I forhold til de som er skeptisk til at § 3-8 gar
for langt vil denne gkningen av summen veere ett skritt i riktig retning, da terskelen blir noe
hayere for at avtalene omfattes. Det gjenstar imidlertid & se om denne endringen vil fa en
viktig funksjon og fare til at selskaper far mindre utgifter til redegjerelse og
generalforsamlingsbehandling. Dersom EUs kapitaldirektiv ogsa hadde regulert
aksjeselskaper ville gkningen i asl. 8 3-8 representert et brudd pa Norges forpliktelser etter
E@S-avtalen. Kapitaldirektivets artikkel 11 krever fortsatt at alle avtaler pa mer enn en
tiendedel av aksjekapitalen skal godkjennes av generalforsamlingen de farste to ar etter

selskapets stiftelse.

® Asl. § 3-1, 1.ledd

% Ot.prp.nr. 55 (2005-2006) s. 4
®® Asl. § 6-3 jf. § 5-17

% perland TfF 2004 nr.4 s.536
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5.4 Presiseringen i henvisning til 8 2-6 i 8 3-8 2.ledd.

Ved etterkontrollen ble ogsa § 3-8, 2.ledd endret. Andre ledd omhandler redegjarelsen som
skal utarbeides av styret og fremlegges generalforsamlingen. Det har i teorien®” veert spekulert
i hvorvidt henvisningen til § 2-6 ogsa omfattet § 2-6 1.ledd nr. 4. Bakgrunnen for
usikkerheten er at § 3-8 er en saksbehandlingsregel, mens § 2-6 1.ledd nr. 4 inneholder et
materielt krav om likevekt mellom ytelsene. Aarbakke mfl. konkluderer med at henvisningen
ogsa omfattet 1.ledd nr. 4 i § 2-6 og begrunner dette i ordlyden, som ikke unntar 1.ledd nr. 4,
og det faktum at § 3-8 ogsa skal hindre etterstiftelse.?® Usikkerheten rundt henvisningen er
med endringen avklart da det ved etterkontrollen ble inntatt et nytt annet punktum i § 3-8
2.ledd. Annet punktum sier det samme som 8 2-4 1.ledd nr. 4, og krever at styret utarbeider en
erkleering om at det er ”rimelig samsvar” mellom de utvekslede ytelser. | hgringsbrevet ble
endringen begrunnet med at dette gir klart uttrykk for formalet med kontrollen etter § 3-8 som

er & sikre at det er tilstrekkelig likevekt mellom partenes ytelser.®®

Ordlyden i de to bestemmelser er imidlertid ikke identiske. § 2-4 1.ledd nr. 4 krever en
erklaering om at verdien av det mottatte ”minst svarer til det avtalte vederlaget”. Den
tilsvarende ordlyden i § 3-8 2.ledd er at det skal vaere rimelig samsvar”. Ut fra ordlyden
fremstar kravet som falger av § 2-6 som strengere enn det som fglger av § 3-8. Bakgrunnen
for forskjellen er innspill i hgringsrunden fra Den Norske Revisorforening der det ble papekt
at det ofte vil vaere vanskelig & fastsla en eiendels virkelige verdi”® noe som i mange tilfeller
ville kunne medfare at verdierklaeringen i ettertid ble uriktig. Med ordlyden "rimelig
samsvar” gis styret og revisor ett visst slingringsmonn for sin verdifastsettelse. | trad med
uttalelsene i forarbeidene ma dette slingringsmonnet veere stort nok til a fange opp kortsiktige
verdiendringer i markedet og eventuelle forskjeller pa hva ulike interessenter vil gi for ytelsen
i avtalen. Til tross for at det gis et visst slingringsmonn bgr regelen om at det skal veere
’rimelig samsvar” praktiseres strengt for at regelen skal oppfylle sin praktisk viktige
funksjon. Konsekvensene av at styret og revisor uriktig erklaerer at det er ”rimelig samsvar”
mellom ytelsene vil kunne vare erstatningsansvar etter 8 5-17. Hensynet til et enkelt lovverk
og hensiktsmessig naringsutevelse tilsier at det bar gis et noe stagrre spilleromi § 3-8 enni §

2-6 da § 2-6 i utgangspunktet er tenkt & kun komme til anvendelse ved stiftelsen av selskapet

® parbakke mfl. Aksjeloven og allmennaksjeloven 2004 s.208

%8 parbakke mfl. Aksjeloven og allmennaksjeloven 2004 s.208

% Ot.prp.nr. 55 (2005-2006) s.43.

°pnR hgringsuttalelse s. 3, inntatt i Ot.prp.nr.55 (2005-2006) s. 44.
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og ved etterfalgende aksjeinnskudd. Paragraf 3-8 vil imidlertid gjelde pa alle selskapets
avtaler med personene nevnt i farste ledd under hele selskapets levetid.

55 Utvidelsen av personkretsen i 4.ledd

I tillegg til & ramme avtaler med aksjeeiere, aksjeeieres morselskap, styremedlem og daglig
leder rammes etter 4.ledd ogsa avtaler der noen "opptrer i forstaelse med noen som er nevnt i
farste ledd”. For aksjeeiere og aksjeeieres morselskap rammes i tillegg avtaler med deres
"neerstaende”. Formalet med bestemmelsen er & hindre omgaelse av saksbehandlingsreglene i
8 3-8. Utvidelsen i 4.ledd er derfor ngdvendig for at bestemmelsen effektivt skal forhindre
dette.”* Uten denne utvidelsen ville den beskyttelsen § 3-8 sgker & gi kreditorene og de gvrige

aksjonzrene vere lett 3 omga.

5.5.1 "neerstaende”

Aksjeloven angir i § 1-5 hva som menes med "naerstaende”. Bestemmelsen omfatter for det
farste en rekke slektsforhold. I tillegg omfattes selskaper der en aksjeeier eller aksjeeiers
morselskap har tilstrekkelig eierandel til at dette utgjer "bestemmende innflytelse” etter § 1-3.
Dette inneberer at personene opplistet i § 1-5 og selskaper som omfattes av § 1-3 ogsa vil

rammes av 8§ 3-8 gjennom bestemmelsens 4.ledd.

5.5.2 "handler etter avtale eller for gvrig opptrer i forstdelse med noen som nevnt i
farste ledd”

Fjerde ledd rammer ogsa den som handler etter avtale med noen som nevnt i farste ledd. Dette
omfatter ogsa styremedlem og daglig leder. En naturlig spraklig forstaelse av ordlyden
“avtale” tilsier at dette alternativet rammer de mer formaliserte samarbeidsforhold. Noen krav
om avtaleform kan ikke utledes av ordlyden sa dette tilsier at sa vel skriftlige som muntlige
avtaler omfattes. Her vil de tilfellene der aksjeeier benytter seg av stramenn, kommisjonzrer
eller fullmektiger rammes.”® Dette er imidlertid de klare tilfellene som kan oppstilles.
Hensynet til aksjeeiere og kreditorene tilsier at ogsa mindre klare konstellasjoner omfattes.
"[Flor gvrig opptrer i forstaelse med” er av lovgiver vagt oppstilt nettopp for & kunne ramme
disse tilfellene.” Begrunnelsen som gis for dette er at bestemmelsen knytter seg til subjektive
forhold hos partene, og at det derfor vil vaere vanskelig og angi uttammende hvilke forhold

som faller inn under vilkaret. Det er hensiktsmessig med en noe vag ordlyd for & kunne

"L NOU 1992: 29 .80
2 parbakke m.fl. Aksjeloven og allmennaksjeloven s. 207
s Ot.prp.nr.23 s. 45
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ramme flest mulig tilfeller, og dermed oppna en lovgivning som oppnar sitt formal uten a

matte endres med for korte mellomrom.

Hensynet til enklest mulige regler for partene i naeringslivet a forholde seg til, tilsier
imidlertid klare regler uten de skjgnnsmessige uttrykkene som for gvrig opptrer i forstaelse”.
Likevel har styret muligheten til & legge disse avtalene frem for generalforsamlingen i de fa
tilfellene der man opplever sapass sterk tvil, at man havner i grenseland for om fjerde ledd
kommer til anvendelse.” Mye tilsier at det er nettopp disse avtalene som bar behandles av
generalforsamlingen, uavhengig av hvorvidt de etter en omfattende vurdering faller innenfor

eller utenfor anvendelsesomradet for § 3-8, 4.ledd.

| hgringsrundene kom det fra revisorforeningen innspill om at ogsa styremedlemmers og
daglig leders naerstaende, burde omfattes av bestemmelsen. Slik loven star i dag, er det kun
aksjeeiere og aksjeeieres naerstaende som omfattes i § 3-8. CG anbefalingene omfatter
imidlertid ogsa disses neerstaende. Departementets begrunnelse for hvorfor man valgte a
unnlate disse, var at dette kunne rekke for langt, da utvidelsen ogsa vil omfatte
varamedlemmer og observatarer i styret.”” Videre vil personer som handler i forstaelse med

styremedlem og daglig leder rammes av 4.ledd.

Departementets begrunnelse i forarbeidene er sveert kortfattet. Nar man har tatt et konsekvent
valg om a ramme personer som har gkonomiske interesser i selskapet, og som sitter pa begge
sider av bordet, virker det unaturlig & unnlate disse. Det er vanskelig a finne eksempler pa
hvilke tilfeller der det er grunn til & skille mellom aksjeeier/aksjeeiers morselskap og daglig
leder/styremedlem med tanke pa disses narstaende. Unntaket for vanlige forretningsavtaler
vil i de aller fleste tilfeller kunne anvendes ogsa for styremedlem og daglig leders narstaende.
For de tilfeller der nzrstaende handler med selskapet, og avtalen ikke er en del av selskapets
vanlige virksomhet, og avtalesummen overstiger NOK 50.000,- er det mye som tilsier at
saksbehandlingsreglene i § 3-8 falges. Da departementet ikke har angitt hvorfor dette skille er

oppstilt, medfarer dette uklarheter i regelverket for de som skal benytte seg av dette.”

" Ot.prp.nr.23s. 45
’® Ot.prp.nr.55 (2005-2006) s.46.
’® Tilsvarende Den Norske Revisorforenings hgringsuttalelse i forbindelse med etterkontrollen s. 2
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6. Neermere om § 3-8 — saksbehandlingen
Saksbehandlingsreglene for behandling av avtalen i styre og generalforsamling er ikke endret

ved etterkontrollen. Disse vil derfor ikke bli omfattende behandlet.

6.1 Styrets saksbehandling

Avtaler som er sapass omfattende at de risikerer a falle inn under § 3-8 vil i trad med asl. § 6-
14, 3 ledd og § 6-32 som regel veare inngatt av styret eller daglig leder. Dersom det er daglig
leder som har inngatt avtalen, vil denne innga i det daglig leder plikter & underrette styret om
etter § 6-15. Det er deretter opp til styret & avgjere om denne avtalen skal legges frem for
generalforsamlingen. Dersom styret er i tvil om hvorvidt avtalen faller inn under § 3-8, vil det
veere hensiktsmessig a innhente bistand fra advokat. Bade pa grunn av advokatens kjennskap
til regelverket, men ogsa pa grunn av et mulig styreansvar dersom det skulle oppsta tap. Kan
styret vise til et notat fra advokat, vil styremedlemmene sta langt sterkere ved et eventuelt

erstatningskrav.”” Her vil styret ha utvist tilstrekkelig aktsomhet.

Selv om avtalen etter en ngye vurdering er funnet a falle utenfor § 3-8, er det mye som taler
for & legge denne frem for aksjeeierne. Dette kan gjeres pa andre mater enn § 3-8 opplister.
Forarbeidene og uttalelsene fra regjeringen i handlingsplanen sgker a oppna sterre apenhet om
slike avtaler. Selv om ikke avtalen faller innenfor § 3-8, vil hensynet til likebehandling tilsi at
slike avtaler bgr veere kjent for aksjeeierne. Videre er det klart uttrykt i Corporate Governance
anbefalingene at det bar vare dpenhet rundt slike avtaler.”® Punkt 3 i anbefalingen sier at det
ber utvises varsomhet ved transaksjoner mellom selskapet og selskapets aksjeeiere,
styremedlemmer, ledelsen eller deres narstaende. Dette gjelder serlig der det er
minoritetsaksjeeiere. | et selskap med kun en akseeier vil vedkommende ha full oversikt over
hva som skjer. Videre er det i punkt 13 i anbefalingen gitt uttrykk for at selskapet bgr ha en
informasjonspolitikk basert pa apenhet og likebehandling av aksjeeiere, og denne
informasjonspolitikken bar sikre at alle gis korrekt og relevant informasjon. Dette tilsier at
styret bgr informere aksjeeiere selv om avtalen er vurdert a falle utenfor § 3-8. Dersom
avtalen faller inn under § 3-8, ma styret i styremgte beslutte & legge denne frem for
generalforsamlingen jf. 8 6-19. For slik beslutning kreves simpelt flertall. Habilitetsreglene i 8
6-27 vil sette skranker for hvem som kan delta i denne beslutningen. Dersom aksjeeier som

handler med selskapet har en representant i styret, vil denne ofte vere inhabil. Nar § 3-8 etter

" Abrahamsen/Aase TfF 2004 nr.3 s.359
8 Vedlegg til Bgrssirkuleere nr. 7/2003 pkt.
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endringen ogsa omfatter styremedlem, vil et styremedlem som handler med selskapet heller

ikke kunne delta i styrets behandling av avtalen.

Nar styret har besluttet & legge avtalen frem for generalforsamlingen, ma det etter § 3-8, 2
ledd jf. 8 2-6 utarbeides en redegjarelse for avtalen som skal godkjennes av revisor. Denne
redegjerelsen skal ogsa inneholde en erklaring om at det er "rimelig samsvar” mellom
ytelsene.” N&r denne redegjarelsen er bekreftet av revisor, skal den sendes Foretaksregisteret
s& fort det lar seg gjare.® Nar styret innkaller til generalforsamlingen, skal denne

redegjorelsen vedlegges innkallingen.®

6.2 Generalforsamlingens behandling av avtalen

Den materielle kompetansen til a treffe beslutning om avtaler etter § 3-8 er delt mellom styret
og generalforsamlingen. Styret avgjer hvorvidt avtalen skal behandles av
generalforsamlingen.®” Generalforsamlingen kan velge & forkaste eller godkjenne avtalen. For
slike beslutninger kreves simpelt flertall. Dette gir dermed ikke minoritetsaksjeeierne noe
vern mot en majoritetsaksjeeier som gnsker a tvinge avtalen gjennom, men det vil sagrge for
apenhet rundt transaksjonen slik at minoritetsaksjonzrer kan velge om de gnsker a selge seg

ut av selskapet.®

I motsetning til styrets behandling er ikke aksjonaren som handler med selskapet inhabil ved
generalforsamlingens behandling jf. asl. § 5-3. Dette er naturlig da styremedlemmene i stgrre

grad skal ivareta selskapets interesser, mens aksjeeierne stemmer ut fra egeninteresse.

6.3 Meldingen til foretaksregisteret.

Etter at styret har utarbeidet redegjgrelse, og fatt denne godkjent av revisor, skal den “uten
opphold” meldes foretaksregisteret. Ordlyden tilsier at redegjgrelsen skal sendes sa fort
revisor har godkjent denne. Styret kan dermed ikke avvente generalforsamlingens
godkjennelse av avtalen. Dette synes ogsa a veare den samlede oppfatningen i teorien, og kan
derfor legges til grunn som gjeldende rett.** Noe mellomrom ma imidlertid godtas slik at

styret kan ordne signatur og andre praktiske detaljer knyttet til dette. Abrahamsen og Aase

" Se pkt. 5.4 i fremstillingen.

% Se pkt. 6.3 i fremstillingen

81 § 3-8, 2.ledd 3.pkt jf. § 5-10.

®2 NOU 1996: 3 5.150

% Abrahamsen/Aase TfF 2004 nr.3 s5.362

% Se bla. Aarbakke mf. Aksjeloven og allmennaksjeloven 2004 s. 207, Andenaes — Aksjeselskaper og
allmennaksjeselskaper 2006 s.432
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oppstiller en frist p& en uke for innsending.®® Etter ordlyden kan det vanskelig tenkes at noe
lenger tid en dette godtas.

I den danske aktieselskapslovens § 6 c stk. 5 er kravet at redegjarelsen skal vare mottatt av
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen senest 4 uker etter at avtalen er godkjent av
generalforsamlingen. Riktignok gjelder den danske aktieselskapsloven for
allmennaksjeselskaper, men den norske asal. 8 3-8 er identisk med asl. § 3-8. Hensynet til en
klar og effektiv regel tilsier at man ogsa i Norge burde velge denne lgsningen. Begrunnelsen
for meldingen til foretaksregisteret er & sikre publisitet rundt avtalene slik at kreditor varsles.
Hvorvidt dette formalet blir bedre ivaretatt gjennom kravet om innsending “uten opphold”, er

tvilsomt.

7. Neermere om § 3-8 — konsekvenser av brudd pa regelen

7.1.1 Tilbakefaringsplikt ved manglende godkjennelse pa generalforsamling.
Dersom avtalen ikke blir godkjent pa generalforsamling, er den ikke bindende for selskapet.
Har partene pa dette tidspunktet allerede har prestert sine ytelser, skal disse etter asl. § 3-8
3.ledd tilbakefares. Ordlyden kan tyde pa at mottaker har en plikt til & tiloakefare det mottatte
uavhengig av om selskapet har tilbakefart det de har mottatt. Slik kan den imidlertid ikke
forstds. Hensynet til regelens effektivitet tilsier ikke at man skal ha en s& streng regel.?® Det
ville ogsa vaere urimelig overfor medkontrahent a kreve tilbakefgring uten at vedkommende
mottar det han har ytt til selskapet. Dette ville satt medkontrahent i en utsatt posisjon. Sarlig
om selskapet har skrantende gkonomi. Tilbakeholdsretten ma derfor vedvare helt frem til
selskapet selv kan tilbakefare ytelsen.

Tilbakefagringskravet er i utgangspunktet er krav om at det som er mottatt skal tilbakefares i
opprinnelig form. Imidlertid vil ikke det faktum at det mottatte er forbrukt, medfere at
tilbakefaringskravet oppharer. Kravet vil da g& over i et verdikrav p& medkontrahenten.?’

Dette gjelder ogsa for selskapet.

Det er sikker rett at medkontrahents gode eller onde tro ikke spiller noen rolle.® Hensynet til

regelens effektivitet tilsier at den ber gjelde uavhengig av god tro. I tillegg er de aktuelle

% Abrahamsen/Aase Aksjeloven TfF 2004 nr.3 s.362

8 aarbakke mfl. 2004 s.207

87 parbakke mfl. 2004 s. 208, Abrahamsen, Aase TfF 2004 nr. 3 s. 367
8 Se bla Aarbakke mfl. 2004 s. 208.
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medkontrahentene neert knyttet til selskapet. Eventuell god tro kan derfor vanskelig tenkes a

foreligge.

7.1.2 Tredjemenn

Dersom medkontrahenten har overfart den mottatte ytelse videre, vil tredjemanns stilling
avhenge av alminnelige regler om godtro erverv.®® | dette tilfellet har medkontrahent
disponert over noe han ikke har rett til, da avtalen ikke er bindende. Hensynene som
rettferdiggjer den strenge saksbehandlingsregelen i § 3-8 gjar seg ikke gjeldende for
tredjemenn, da disse ikke har mottatt ytelsen i et forsgk pa a skaffe seg utilbegrlig vinning pa
selskapets bekostning. Dersom tredjemann ikke var i god tro om den utilbgrlige disposisjonen
med selskapet, ma han likevel kunne bli mgtt med et tilbakefaringskrav slik oppstilt i 3.ledd.

7.2 Ansvaret etter § 3-7 andre ledd.

I noen tilfeller vil ikke selskapet lykkes med & kreve inn ytelsen fra medkontrahent. Dette kan
veere pa grunn av at medkontrahenten har forbrukt det mottatte og ikke har midler til a betale
verdien av ytelsen til selskapet. Dette innebarer likevel ikke at selskapet har mistet
muligheten for innkrevning. Etter § 3-8, 3. ledd 2.pkt gjelder § 3-7, 2.ledd ogsa for § 3-8.

Paragraf 3-7, 2.ledd oppstiller hjemmel for & kreve erstatning fra den eller de som har
medvirket til avtalen. Dette vil vaere den eller de som har myndighet i selskapet til & innga den
aktuelle avtale. Dette er et vanlig erstatningskrav basert pa culparegelen jf. ordlyden “forsto
eller burde ha forstatt”. | trad med alminnelig erstatningsrett ma derfor erstatningskravet
begrenses til selskapets faktiske gkonomiske tap, som selskapet lider, ved at de ikke far
tilbakefart ytelsen etter § 3-7, 3. ledd 1.pkt.” Verdien av det selskapet har mottatt ma derfor

trekkes fra. Dette ansvaret kan lempes etter skadeerstatningslovens § 5-2.

7.3 Finnes det en tidsbegrensning for tilbakesgkingskravet?

Som vist ovenfor er avtalen ikke bindende for selskapet dersom generalforsamlingen ikke
godkjenner denne. Dersom ytelsene ikke er overlevert pa tidspunktet for
generalforsamlingsbehandlingen, vil dette bare medfere at avtalen faller bort. Dette kan

imidlertid ha negative konsekvenser for medkontrahenten hvis han har inngatt en god avtale.

For det tilfelle at ytelsene allerede er overlevert, vil disse matte leveres tilbake.

8 aarbakke mfl. 2004 s.209
% Aarbakke mfl. 2004 s. 201.
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Man kan anta at et tilbakesgkingskrav fra selskapet vil komme sa fort det blir klart at avtalen
ikke blir godkjent av generalforsamlingen, da avtaler generalforsamlingen ikke godkjenner
ma antas a vaere ugunstig for selskapet. For de tilfeller der et slikt krav ikke kommer,
inneholder ikke § 3-8 noen tidsbegrensning for nar slikt krav kan fremmes. | utgangspunktet
vil derfor et slikt krav kunne fremmes flere ar etter at avtalen er inngatt. Spgrsmalet blir derfor
om man ma oppstille en slik tidsbegrensning pa ulovfestet grunnlag for at ikke regelen skal ga

for langt.

| teorien® er det stilt sparsmal om en slik tidsbegrensning kan utledes av

Rt.2003 5.1501.% Dommen omhandlet et tilbakesgkingskrav p& utbetalt utbytte. Det var
ubestridt at det forela mangler ved innkallingen til generalforsamlingen som vedtok utbytte.
Generalforsamlingen ble avholdt den 18. februar 1998. Styremgte ble avholdt 28. februar uten
at utbyttet eller innkallingen ble diskutert. Det ble farst stilt sparsmal ved dette i styremate
den 10. juni 1998. Utbyttevedtakets gyldighet ble bestridt 2. september 1998. Det gikk da et
halvt ar fra det farste styremgatet der dette kunne bemerkes til vedtaket ble bestridt fra

selskapets side.

Hayesterett kom etter en helhetsvurdering frem til at selskapet ikke hadde krav pa
tilbakebetaling av utdelt utbytte. Dette baserte de pa partenes felles forutsetning om at utbytte
skulle deles ut. Representanten fra selskapet hadde stilt seg bak styrets anbefaling om utdeling
av utbytte, og det faktum at tilbakesgkingskravet farst hadde kommet et halvt ar etter at dette
skulle ha veert oppdaget. Her legges passivitetsbetraktninger til grunn som ett av
hovedargumentene for lgsningen. Dommen omhandlet utbytte, men slik som § 3-8, innholdt
ikke aksjeloven av 1976 noe tidsbegrensning for nar ulovlig utdelt utbytte kunne kreves
tilbakebetalt.

Formalet med reglene om utdeling av utbytte er i likhet med § 3-8 blant annet a sikre
selskapets egenkapital. | tillegg er utbytte en transaksjon mellom selskap og aksjeeier i likhet
med § 3-8. Hovedforskjellen mellom disse er at avtaler etter § 3-8 innebarer en motytelse fra
de i 1.ledd omhandlede personer. Uthytte er en ensidig verdioverfgring fra selskap til
aksjoneer. Til tross for dette er det mye som taler for at en eventuell frist for tilbakefaring, bar

veere den samme for ulovlig utdelt utbytte som for avtaler som ikke blir godkjent etter § 3-8.

°! perland TfF 2004 nr. 4 s. 534
% Winge Reisebureau-dommen
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Likevel kan det ikke uten videre legges til grunn at den samme argumentasjonen som ble lagt
til grunn i Winge-dommen, kan brukes for 8 3-8. | dommen var passivitet bare en av flere

avgjerende argumenter, og dommen er konkret begrunnet i forhold til den saken.*

Regelen om bortfall av krav grunnet passivitetsbetraktninger, inneholder bade tanken om at
passivitet er en form for dispositivt utsagn om at kravet ansees bortfalt, i tillegg til koblingen
til foreldelsesreglene. Hensynet til debitor er sentralt, da han pa et tidspunkt ma kunne anse
seg ferdig med saken, samtidig som kreditor har en oppfordring til & ga til innkreving innen

en viss tid.

I Winge-dommen gir Hayesterett klart uttrykk for at kreditor (selskapet) i dette tilfelle hadde
en oppfordring om & kreve inn det utbetalte utbytte pa ett tidligere tidspunkt. | Hayesteretts

oppsummering av de avgjarende argumenter uttales det:**

””..0¢ sist, men ikke minst, har det betydning at det gikk lang tid far Winge krevde utbyttet
tilbakebetalt. De saksbehandlingsfeil som Winge har gjort gjeldende i denne saken, ma

selskapet ha veert fullt klar over pa et tidlig tidspunkt.”

| tilfeller der generalforsamlingen underkjenner en avtale, bar det kunne utledes en tilsvarende
regel. Her har man en klar oppfordring om a kreve tilbakelevering innen rimelig tid etter

generalforsamling.

| tilfellene der styret ikke legger frem avtalen for generalforsamling fer det har gatt lang tid,
vil saken stille seg annerledes. Her har ikke aksjeeierne fatt anledning til & gjennomga avtalen.
Bortfall av tilbakefaringskravet far generalforsamlingen har sett pa avtalen ville medfare at
formalet med regelen falt bort. Det vil her ikke oppnas noen likebehandling av aksjeeierne.
Medkontrahent vil imidlertid i samme grad ha innrettet seg. For medkontrahentens
vedkommende vil det dermed veere likegyldig hvorvidt det er styret som ikke har lagt frem

avtalen for generalforsamling, eller selskapet som har vart sen med a kreve tilbakefaring.

%Se Perland TfF 2004 nr. 4 s. 534

° Avsnitt 60 i dommen
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For disse tilfellene vil mye tale for en mellomlgsning. Tilbakefgringskravet vil her veere i
behold og medkontrahent ma godta dette. Imidlertid vil det kunne ha oppstatt tap pa
medkontrahentens side som fglge av at kravet er fremmet sent. Dette mellomlegget bar
medkontrahenten kunne kreve av de som er ansvarlig for at generalforsamlingen ikke har fatt
vurdert avtalen tidligere. Etter 8§ 17-1 vil medkontrahent kunne kreve erstatning av styret, da
det er disse som har ansvaret for manglende fremleggelse for generalforsamlingen. Noen

naermere vurdering av styreansvaret vil falle utenfor rammene for denne fremstillingen.

8. Endring av EUs andre selskapsdirektiv.

EU iverksatte i 1996 et arbeid med & modernisere andre selskapsdirektiv. Gjennom
behandling i ulike organer er en rekke endringer blitt innfart og foreslatt. Formalet var & "lette
de kapitalrelaterede foranstaltninger i aktieselskaber”.®> Maten Kommisjonen foreslo & f&
dette til pa var gjennom a gi medlemslandene muligheten til & fjerne spesifikke regnskapskrav
under visse nermere angitte betingelser. Fglgen av dette er at det blir enklere & gjennomfare
endringer i selskapene. Gjennom disse forenklingene skal virksomhetene lettere, billigere og
hurtigere kunne skaffe kapital. Samlet er formalet & bidra til gkt effektivitet og
konkurranseevne for selskapene i Europa. Disse formalene sgkes oppnadd gjennom en
harmonisert lovgivning der selskapene star fritt til a etablere seg i land med de mest

hensiktsmessige selskapsordningene.

8.1 Unntakene fra artikkel 10

| forbindelse med EUs arbeid med & forenkle reglene kom det i 2006 ett endringsdirektiv “til
kapitaldirektivet.”” Formélet med endringsdirektivet er & forenkle kapitalrelaterte
disposisjoner for allmennaksjeselskap. Imidlertid skal dette gjagres uten a svekke beskyttelsen
av kreditorene og minoritetsaksjeeierne. Siden Norge har valgt a innfare en rekke av
kapitaldirektivets bestemmelser ogsa for aksjeselskap, kan disse endringene ogsa tenkes a

medfgre endringer i aksjeloven.

I endringsdirektivet er det tilfayd ny artikkel 10 a og b. Her oppstilles det unntak fra kravene i
artikkel 10 for tingsinnskudd. Tilfgyelsen av artikkel 10 a og b medfarer at selskaper under

visse vilkar kan slippe a utarbeide sakkyndig redegjerelse ved tingsinnskudd dersom

% EU kommisjonens forslag til Europa-parlamentets og radets direktiv om aendring av Radets direktiv
77/91/EQF, for s& vidt angar stiftelsen av aktieselskabet samt bevarelsen af og eendringer i dets
I;Gapital. KOM2004 endelig pkt. 1.1

2006/68/EF
% 77191/E@F
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vilkarene for dette er oppfylt. For det farste vil ikke kravet om redegjerelse gjelde dersom
innskuddet bestar i omsettelige verdipapirer eller pengemarkedsinstrumenter som er omsatt pa
et regulert marked.*® For det andre er det gitt unntak for andre tingsinnskudd (enn penger,
verdipapirer og pengemarkedsinstrumenter som nevnt over) dersom disse har veart gjenstand
for en uavhengig sakkyndig verdivurdering etter alminnelige vurderingsstandarder og
prinsipper.” Dette er under forutsetning at denne har veert foretatt innen de siste seks
maneder. For det tredje kan det gjgres unntak fra artikkel 10 dersom verdien av innskuddet

fremkommer av et lovlig revidert regnskap for forutgéende regnskapsar. %

Forutsetningen for at disse unntakene kan benyttes er at det utarbeides en beskrivelse av
innskuddet'®*, verdien av innskuddet, og kilden til denne vurderingen'®. I tillegg skal det gis
en uttalelse om at verdien av innskuddet svarer til verdien av aksjene som utstedes’® og om

det har oppstatt nye omstendigheter som kan ha betydning for verdivurderingen.'%*

Felles for alle unntakene er at kravene i artikkel 10 lempes safremt det foreligger et klart
referansepunkt for verdifastsettelsen av innskuddet. | s& mate er vernet av selskapets kapital
fortsatt intakt, men det er til en viss grad forenklet for de tilfeller der en ny redegjarelse vil
innebare ungdvendig dobbeltarbeid. Samtlige av disse unntakene er det opp til
medlemslandene & avgjgre om man gnsker a innfare, da de representerer en svekkelse av
kapitalbeskyttelsen. Som nevnt star medlemslandene fritt til & fastsette rettsregler som gar

lenger enn direktivet i & verne selskapskapitalen.

8.2 Implementering av endringene i Norge.

Kravene til redegjarelse ved tingsinnskudd i Norge fremgar av asal./asl. § 2-6. For
tingsinnskudd skal det utarbeides redegjerelse som skal godkjennes av revisor og sendes
foretaksregisteret. Det skal i tillegg utarbeides en erklzering om at verdien av innskuddet minst
svarer til det avtalte vederlaget. Reglene er i samsvar med kapitaldirektivets artikkel 10.

Justisdepartementet har satt i gang en prosess for a vurdere eventuelle endringer som skal

% Artikkel 10 a nr.1
% Artikkel 10 a nr.2
190 Artikkel 10 a nr.3
191 Artikkel 10 b nr.1 a
192 Artikkel 10 b nr.1 b
103 Artikkel 10 b nr.1 ¢
104 Artikkel 20 b nr.1 d
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foretas i de norske aksjelovene slik at disse kommer i trad med endringsdirektivet ved
heringsnotat av juli 2007.1%®

Det pekes i hgringsnotatet pa at endringen vil forenkle prosedyrene og redusere kostnadene
ved stiftelse av selskapet.'® P& den annen side mener departementet at endring av de norske
lovene vil komplisere aksjelovenes regler om tingsinnskudd, da disse allerede er omfattende. |
forhold til unntaksbestemmelsen om verdivurdering foretatt i trad med alminnelige aksepterte
vurderingsstandarder og prinsipper, uttaler departementet at hvilke standarder og prinsipper
det refereres til er noe uklart. Med denne bakgrunn gnsker ikke departementet og endre
asal./asl. § 2-6, jf. § 10-3, 3.ledd. 1%’

| forhold til unntaket i kapitaldirektivets artikkel 10a nr. 3 om unntak fra artikkel 10, foreslar
departementet at dette innfares i norsk rett ved forskrift. Unntaket peker pa at der verdien
fremgar av revidert regnskap fra forutgaende ar, vil dette gi tilstrekkelig sikkerhet for

verdifastsettelsen.

Unntakene i kapitaldirektivets artikkel 10 a og b vil ogsa omfatte artikkel 11 om etterstiftelse
som er ett av § 3-8 sine formal. Imidlertid har bestemmelsen utviklet seg til & omfatte mer enn
bare dette. Sett pa denne maten er det ikke lenger noe naturlig falge at § 3-8 og
kapitaldirektivets artikkel 11 skal veere sammenfallende. Unntaket for
pengemarkedsinstrumenter og verdipapirer er allerede inntatt i § 3-8 gjennom unntaket i
1.ledd nr. 3 som omhandler overdragelse av verdipapirer i henhold til offentlig kursnotering.

Departementet har pa denne bakgrunn ikke foreslatt endringer i § 3-8.

Q. Behovet for § 3-8

Paragraf 3-8 har veert utsatt for kritikk fra flere hold béde i teorien'® og i haringsuttalelsene i
forbindelse med etterkontrollen. | grove trekk gar kritikken ut pa at § 3-8 gar for langt i &
kreve behandling pa generalforsamling, og at de formal som sgkes ivaretatt, har tilstrekkelig

vern gjennom andre bestemmelser i loven. Kritikken i hgringsuttalelsene gikk i hovedsak ut

1% justis- og Politidepartementets Hgringsnotat — Oppfalging av europaparlamentets- og radsdirektiv

2006/86/EF om endringer i radsdirektiv 77/91/E@F nar det gjelder stiftelse av allmennaksjeselskaper
og sikring av endring av deres kapital — forslag om endringer i allmennaksjeloven og aksjeloven og ny
forskrift.

1% Haringsnotatets s.7

1o Hgringsnotatets s.9

1% perland TfF 2004 nr.4 s.526 flg.
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pa at § 3-8 bare burde veere en regel om “etterstiftelse”. NHO ga uttrykk for at de hensyn som
var forsgkt vernet gjennom § 3-8 i tilstrekkelig grad er ivaretatt gjennom andre regler i

aksjelovgivningen.'®

Problemstillingen er om det er behov for 8 3-8 ved siden av de gvrige reglene i lovgivningen.
Dersom de formal som sgkes ivaretatt allerede er vernet, er det liten grunn til at bestemmelsen
eksisterer. Overfladig regelverk medferer ungdvendig kompliserte forhold for ett naringsliv
der ting skjer raskt. Ogsa hensynet til at Norge skal vare ett attraktivt land a opprette
selskaper i, tilsier at regelverket ikke bar ga for langt. Fenomenet “forum shopping” vil med
stor sannsynlighet bare gke i omfang, da det med tiden blir enklere & opprette selskaper i
andre land enn der man gnsker & operere. Blant annet gjennom a etablere filialer i Norge, men
veere registrert andre steder. Nedenfor vil de ulike alternative reglene for vern av
aksjeeierminoriteten og kreditorene bli gjennomgatt. Disse vil bli disponert etter de tre
hovedformalene med § 3-8.

9.1 Hindre etterstiftelse

N&r regelen i § 3-8 kom inn i aksjeloven var det kun for & hindre etterstiftelse.° Bakgrunnen
var kapitaldirektivets artikkel 11. Senere har § 3-8 utviklet seg til a bli langt mer omfattende.
Artikkel 11 er imidlertid fortsatt kun et forbud mot etterstiftelse. Dersom man valgte a fjerne
8 3-8, ville dette ikke stride mot Norges forpliktelser etter EJS avtalen, da kapitaldirektivet
kun omhandler allmennaksjeselskaper. Alternativet ville ha vart a ga tilbake til at § 3-8 er
begrenset til a gjelde etterstiftelse. | dette tilfelle ville det ha vert naturlig & plassere regelen i
aksjelovens kapittel 2 der den i utgangspunktet var plassert.

9.2 Vern av aksjeminoriteten.

Paragraf 3-8 er tenkt & verne aksjeminoriteten gjennom kravet om behandling pa
generalforsamling. Dette sikrer apenhet om transaksjonen og gir samtlige aksjeeiere
anledning til & uttale seg om avtalen, og vurdere om de gnsker a selge seg ut av selskapet
dersom avtalen blir presset gjennom av aksjemajoriteten. 1 tillegg gis det en viss sikkerhet for
likebehandling av aksjonarene gjennom kravet om at det ma gis en erklaring om at det er

’rimelig samsvar” mellom de utvekslede ytelser.

%9 NHOs hgringsuttalelse av 11.november 2004 s.7

19 NOU 1992: 29 s. 222, Ot.prp.nr.36 (1993-1994) s.170
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9.21 Likhetsgrunnsetningen

Ett av de grunnleggende prinsippene i selskapsretten er likhetsgrunnsetningen.
Likhetsgrunnsetningen er klarest kommet til uttrykk i asal./asl. § 4-1. Her sies det klart at
”[a]lle aksjer gir lik rett i selskapet.”. Dette sikrer at selv aksjonaerer med kun en aksje har rett
til 8 mate pa generalforsamling og uttale seg. Smaaksjeeiere har ogsa lik rett til utbytte som
andre aksjeeiere, safremt det ikke er flere aksjeklasser, og dette er bestemt i vedtektene.
Dermed er det oppstilt et klart forbud mot forskjellsbehandling av aksjonerene pa grunn av
starrelsen pa eierandelen. Dersom det er avtale mellom selskap og aksjeeier der det er
misforhold mellom ytelsene til aksjeeiers fordel vil dette vere en skjult utdeling til aksjeeier.
Dette er brudd pa likhetsgrunnsetningen om at alle har lik rett pa utbytte.

9.2.2 Myndighetsmisbruk

Paragrafene 5-21 og 6-28 oppstiller et forbud mot misbruk av generalforsamlingens og
representantene for selskapet sin myndighet. | dette ligger det en begrensning i deres
myndighet, da det ikke kan treffes beslutning som er egnet til a gi visse aksjeeiere eller andre
en urimelig fordel pa andre aksjeeieres eller selskapets bekostning”. Som det er vist til i
avsnittet over vil denne regelen beskytte selv den minste aksjeeier da vedkommende faller inn

under ordlyden “andre aksjeeieres”.

Beslutningen ma veere “egnet” til a gi urimelig fordel. Det kan dermed ikke oppstilles noe
krav om at beslutningen faktisk har gjort det. At noe er “egnet” tilsier at beslutningen legger
til rette for, eller gjor det mulig, at noen far en slik fordel. Det stilles med dette opp et krav om
&rsaksevne™, ikke om faktisk oppnadd fordel. Misbruksbestemmelsene rammer beslutninger
som gir "visse aksjeeiere eller andre” en urimelig fordel. | forhold til § 3-8 vil bestemmelsen
omfatte alle personer nevnt i farste ledd. Aksjeeiers morselskap, styremedlem og daglig leder

vil falle under ”andre”.

Reglene om myndighetsmisbruk representerer en innskrenkning i majoritetsprinsippet, da de
setter en skranke for hvilke beslutninger majoriteten kan treffe pa generalforsamlingen. Det er
to grunnleggende tanker som ligger til grunn for misbruksleeren. Likhetsprinsippet som er
omtalt over og vinningsformalet. Likhetsgrunnsetningen tilsier at avtaler der det er ubalanse
mellom ytelsene kan bli & anse som misbruk etter 88 5-21 og 6-28 med mindre ubalansen har

1 Filip Truyen — Myndighetsmisbruk i aksje — og allmennaksjeselskaper. Jussens Venner 2004 s.305

pas.312
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en saklig grunn. Paragraf 3-8 oppstiller kun ett krav om ”rimelig samsvar” mellom ytelsene.
Misbruksreglene gar her lenger i & kreve at avtalene skal inngas pa de beste betingelser for
selskapet. Tilsvarende som § 5-21 er en innskrenkning i majoritetsprinsippet er § 6-28 en
innskrenking av styrets disposisjonsrett. Slik sett representerer misbrukslearen i selskapsretten
et klart vern av aksjeminoriteten, da majoriteten ikke star fritt til & godkjenne avtaler med
selskapet som tilgodeser denne. Styret og andre som representerer selskapet har heller ikke
anledning til & disponere over selskapets midler i strid med § 6-28. Dette medfarer at

minoriteten har et vern mot slike disposisjoner.

Eksempel pa at avtaler mellom selskapet og selskapets aksjonzrer er blitt revidert gjennom
misbruksreglene finner man i Rt. 1995 s.1026. | denne saken hadde selskapet som eide en
bygard og drev klesbutikk, Sandakergarden AS, besluttet & opprette et nytt selskap som skulle
sta for driften av butikken. Selskapet som skulle sta for driften, Sandaker Herreklaer AS, ble
overdratt til datteren i familien. Datteren i familien var ogsa aksjonaer i Sandakergarden AS.
Samtidig som Sandaker Herreklear overtok klesbutikken ble det mellom datteren og
Sandakergarden AS inngatt en sveert gunstig 99 ar lang leiekontrakt til lokalene i garden. Det
ble i dommen konstatert misforhold mellom ytelsene slik at Sandakergarden tapte penger pa
denne leiekontrakten. Det problematiske i saken var blant annet om dette var en omgaelse av
utbyttereglene. Hayesterett kom imidlertid til at det ikke var tilstrekkelig sammenheng
mellom aksjebesittelsen og ytelsen. Hayesterett valgte derfor a revidere kontrakten med
hjemmel i reglene om forbudet mot a gi andre en urimelig fordel pa selskapets bekostning.
Denne saken har riktignok ikke noen direkte parallell til § 3-8, men er egnet til & belyse
hvordan misbruksreglene kan ramme avtaler mellom selskapet og selskapets eiere og

gjenopprette forholdet mellom ytelsene.

Misbruksreglene er avhengig av at disse avtalene blir kjent for aksjeeieren slik at disse kan
paberope seg vernet det gir. Noe apenhet om transaksjoner mellom selskapet og de angitte
personer, gir ikke misbruksreglene. Her vil § 3-8 sikre aksjeminoriteten ved at avtalene ma
legges frem for generalforsamlingen. Paragraf 3-8 sikrer imidlertid ikke minoriteten pa
generalforsamlingen, da majoriteten her star fritt til & vedta de avtalene de gnsker. Her vil
imidlertid § 5-21 bidra til at majoriteten ikke kan overkjgre minoriteten. Sammen utgjar

dermed 8 3-8 og misbruksreglene et reelt minoritetsvern.
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Misbruksreglene ivaretar ogsa selskapets interesser. Paragrafene 5-21 og 6-28 oppstiller et
forbud mot beslutninger eller disposisjoner pa "andre aksjeeieres eller selskapets bekostning”.
Omhandler ordlyden "selskapet” bare den juridiske personen, eller ogsa andre som har en
interesse i selskapet slik som kreditorer eller ansatte? Dersom ordlyden gar sa langt, kan
misbruksreglene ogsa tenkes og gi kreditorvern. Ordlyden tilsier imidlertid at det kun er den
juridiske personen som omfattes og ikke parter som kan tenkes a ha interesser i selskapet.
Andre steder i aksjelovgivningen der ”selskapet” benyttes, er det klart kun den juridiske
personen som omfattes, slik som for eksempel § 6-30 om representasjon. Andre involverte
parters interesser er ivaretatt gjennom andre, mer konkrete bestemmelser i loven. Slik som for
eksempel regler om ansattes representasjon i styret, og de strenge saksbehandlingsreglene for
kapitaltransaksjoner. Misbruksreglene vil derfor ikke gi noe direkte kreditorvern, med mindre
minoriteten paberoper seg disse, for & hindre uthuling av selskapskapitalen pa andre
aksjeeieres bekostning. Dersom dette hindrer slike disposisjoner, vil selskapets kapital vernes
0g gi bedre dekningsgrunnlag for kreditorene. Er det kun en aksjeeier i selskapet, vil dette

ikke gi noe vern for kreditorene.

9.2.3 Habilitetsreglene

Bade i teorien'*? og i haringsuttalelsene'*® er habilitetsreglene opplistet som regler som er
med & sikre aksjeminoriteten. Paragraf 6-27 forbyr styremedlem/daglig leder a delta i
behandlingen eller avgjgrelsen av saker som har ”’sarlig betydning” for dem selv eller deres
narstaende. Vedkommende er inhabil dersom han har en sarinteresse i det spgrsmalet som
behandles. Dette vil si at man er inhabil nar saken gjelder han personlig slik som for eksempel
der vedkommende er medkontrahent i en avtale. Ren generell interesse som deles av mange

andre vil ikke tilsi inhabilitet.**

Seerinteressen ma veere fremtredende for at den skal kunne lede til inhabilitet. Med dette
menes at utfallet av avgjerelsen har en serlig interesse for han personlig eller hans
narstaende. Saerinteresse er antatt a veare en interesse som er i konflikt med selskapets
interesse.™™ Da det stilles krav om at denne interessen er “framtredende”, tilsier dette at den

seerlige interessen ma vaere sterk nok til & motivere stemmegivningen.

112 perjand TfF 2004 nr.4 s.533

3 NHOs hgringsuttalelse av 11.november 2004 s.7
114 Aarbakke mfl. 2002 s. 539 jf. Hkj. 2001-06-29

1% Aarbakke mfl. 2002 s. 540, Andenges 2006 s. 350
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| selskap med kun en aksjeeier kommer habilitetsreglene ikke til anvendelse ved avtaler
mellom selskap og aksjoneer. Det foreligger ingen konflikt mellom selskapets og aksjonerens
interesser. | disse tilfellene er det heller ikke noe behov for minoritetsvern. da det ikke er

minoritetsaksjeeiere som risikerer tap.

Selv om styremedlem/daglig leder som er inhabil, er med og behandler saken, vil ikke dette
automatisk fare til svekkelse av minoritetsvernet. Dersom vedkommendes stemmegivning gir
andre fordel pa selskapets bekostning, vil dette rammes av misbruksregelen i § 6-28. Et
eventuelt tap som oppstar pa selskapets hand vil vedkommende styremedlem/daglig leder
kunne bli erstatningsansvarlig for etter 8 17-1.

9.3 I hvilken grad ivaretas aksjeminoriteten gjennom andre regler?

Samlet vil reglene sgrge for at aksjeminoritetens interesser blir godt ivaretatt. Reglene om
misbruk av henholdsvis ledende posisjoner og generalforsamlingens myndighet, er de reglene
som gar lengst i & verne minoriteten. Hovedregelen i aksjelovgivning er majoritetsprinsippet.
Misbruksreglene oppstiller begrensninger i denne hovedregelen. Pa denne maten er
minoriteten gitt et materielt vern og mulighet for & angripe beslutninger og disposisjoner som

er egnet til a tilgodese majoritetsaksjonarene pa mindretallets bekostning.

Selv om reglene om myndighetsmisbruk, likhet for aksjeeierne og styrets habilitet langt pa vei
farer til en betryggende situasjon for minoriteten, vil ikke disse reglene ha noen betydning
dersom ikke aksjonarene far kunnskap om avtalene som er egnet til a skade deres posisjon.
Reglene oppstiller ikke klare krav til apenhet om transaksjoner slik som § 3-8. Det er derfor
ikke gitt at disse kommer opp i dagen, slik at minoritetsaksjonarene far anledning til a
paberope seg de materielle skrankene som reglene om likebehandling, myndighetsmisbruk og

habilitet gir.

Det er i teorien''® anfart at saksbehandlingsreglene om utdeling i kapittel 8 falgende gir vern
for minoriteten. Reglene oppstiller klare rammer for nar og hvordan slike utdelinger kan
forega. Etter § 3-6, 2.ledd er utdeling “enhver overfgring av verdier som direkte eller indirekte
kommer aksjeeieren til gode.” En avtale mellom aksjonar og selskap med misforhold mellom
ytelsene, vil representere en utdeling fra selskapet. Saksbehandlingsreglene for utbytte,

kapitalnedsettelse med mer, vil til en viss grad sikre minoriteten, da disse oppstiller klare

118 parland — TfF 2004 nr.4 s.532

45



skranker for denne type avtaler. Imidlertid er man avhengig av at disse avtalene blir oppdaget.
Den eneste maten dette eventuelt kan oppdages pa, er gjennom revisors gjennomgang av
arsregnskapet. Det er her stor risiko for at avtaler som er ledd i maskert utbytte ikke vil bli
oppdaget. Her vil ikke saksbehandlingsreglene for utdeling i tiltrekkelig grad sikre den
apenheten § 3-8 har som formal a oppna.

9.4 Kreditorvern

Formalet med § 3-8 er ogsa a sikre kreditorene mot uthuling av selskapskapitalen.

Andre bestemmelser i loven som er med a sikre dette, er kravet til forsvarlig egenkapital i § 3-
4, utdelingsreglene og saksbehandlingsreglene for kapitaltransaksjoner i lovens kapitler 8 til
14. Gjennom at det oppnas en viss publisitet rundt avtaler mellom parter som sitter pa begge
sider av bordet, gis kreditorene mulighet til & reagere. Problemstillingen og mye av kritikken
rundt § 3-8 gar pa at de alternative reglene om kapitalbeskyttelse i tilstrekkelig grad ivaretar

dette formal, og at § 3-8 dermed er ungdvendig.

941 Krav til forsvarlig egenkapital.

Aksjeloven 8 3-4 oppstiller krav om at selskapet til enhver tid skal ha en "egenkapital som er
forsvarlig ut fra risikoen ved og omfanget av virksomheten i selskapet”. Dette er en rettslig
standard som til enhver tid folger selskapets styre og ledelse. | forarbeidene®’ er det uttrykt at
§ 3-4 sin viktigste funksjon er at en slik rettslig standard gir selskapets ledelse en paminnelse
og en oppfordring til & foreta fortlapende vurderinger av selskapets skonomiske stilling, og til
a iverksette ngdvendige tiltak”. Hva som er forsvarlig egenkapital er en helhetlig vurdering,
der man ser pa selskapets kapital og gjeld, hvor risikabel virksomheten er, eventuelle
forsikringer, fremtidige inntekter og utgifter og sa videre. Alle disse faktorene vil bli tatt inn i
en helhetlig vurdering av hvorvidt selskapet har en forsvarlig egenkapital. Kravet om at
selskapet skal ha en forsvarlig egenkapital, er viktig for kreditorene, da 8 3-4 vil sette

skranker for hva som kan utdeles til eierne.

Dersom ledelsen etter sine fortlapende vurderinger konstaterer at selskapet ikke har en
forsvarlig egenkapital etter § 3-4, plikter de etter § 3-5 & iverksette tiltak for a rette pa dette.

Ogsa dette sikrer kreditorene.

17 Ot.prp.nr.36 (1993-1994) s.68

46



Ideelt sett burde kravet til forsvarlig egenkapital veere tilstrekkelig vern for kreditorene. Her
har ledelsen vurdert selskapets lgpende forpliktelser, og konkludert med at egenkapitalen er
tilstrekkelig til & dekke disse. Imidlertid blir det her opp til selskapet selv & foreta disse
vurderingene. Kreditorene er dermed avhengig av selskapets ledelse for & ivareta sin posisjon.
| selskaper med fa eller kun en aksjeeier, vil selskapets ledelse og aksjeeierens interesser veere
sa sammenfallende at dette ikke vil gi noe vern for kreditorene. Dette argumentet kan ogsa
anfgres i forhold til 8 3-8. Imidlertid er 8 3-8 klarere oppstilt i forhold til hvilke avtaler som
skal legges frem, og den revisorbekreftede redegjarelsen vil oppna en viss publisitet gjennom

meldingen til foretaksregisteret.

94.2 Utdelingsreglene

Utdelingsreglene vil ramme tilfellene der det er misforhold mellom ytelsene, da dette
representerer en overfgring av verdier som kommer aksjeeieren til gode. Ulovlige utdelinger
skal tilbakefares til selskapet jf. 8 3-7 og er straffbare etter § 19-1. Alle avtaler mellom
selskap og aksjeeier der det er misforhold mellom ytelsene til fordel for aksjeeier, ma dermed
folge 8 3-6. Dette medfarer kreditorbeskyttelse, da disse utdelingene bare kan skje innenfor
rammen av selskapets frie egenkapital. Utdelingsreglene omfatter heller ikke styremedlem
eller daglig leder. Utdelinger til disse vil derfor ikke rammes av saksbehandlingsreglene for
utdeling. Her vil § 3-8 ha selvstendig verdi. Pa den annen side vil reglene om habilitet og
misbruk av posisjon i selskapet ramme utdelinger til styret og daglig leder, men disse reglene

vil ikke i tilstrekkelig grad sgrge for apenhet rundt transaksjonene.

943 Styret og daglig leders plikt til en forsvarlig selskapsforvaltning.

Paragrafene 6-12, 3.ledd og 6-14, 4.ledd palegger styret og den daglige ledelse a fare kontroll
med selskapets gkonomiske situasjon. Styret har et selvstendig ansvar for & passe pa
selskapets gkonomi og kravet til forsvarlig egenkapital uavhengig av § 3-8. | selskaper med
styremedlemmer og daglig ledelse som ikke er for nert knyttet til aksjeeierne, vil dette kunne
fungere tilfredsstillende. | tilfellene der selskapets ledelse, styre og aksjeeierne er naert knyttet
sammen, Vil styret og den daglige ledelse ikke ha noen selvstendig interesse i a hindre slike
avtaler. At styret kan padra seg erstatningsansvar, vil ha liten preventiv effekt, dersom de ikke
regner med & bli oppdaget, da transaksjonene kan fordekkes som legitime transaksjoner.
Avtale som ledd i maskert utbytte, vil vaere vanskelig for revisor a oppdage. Avtalen vil vaere
en av sveert mange poster som skal gjennomgas i regnskapet. 1 tillegg vil misforholdet mellom
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ytelsene kreve til dels omfattende undersgkelser for 4 oppdages, jf. blant annet
heringsuttalelsen'® om problematikken rundt verdifastsettelsen i forbindelse med § 3-8.

944 Selskapets vedtektsbestemte formal

Bade aksjeminoriteten og kreditorene gis beskyttelse gjennom kravet om at selskapets
disposisjoner ma vere innenfor selskapets vedtektsbestemte formal. Avtaler som selskapet
inngar, som faller utenfor formalet, vil kunne medfare ansvar for de som har foretatt
disposisjonen pa vegne av selskapet gjennom ansvarsregelen i § 17-1. Dette er imidlertid
ingen garanti for at tapet blir dekket, da man er avhengig av at vedkommende som blir
erstatningsansvarlig har midler til & dekke tapet. Safremt mottaker/medkontrahent er i god tro,
vil avtalen veere bindende for selskapet uavhengig av om selskapets representant har gatt
utenfor sin myndighet jf. asl. § 6-33. | Rt.1937 s.349 ble beslutning av generalforsamlingen
ansett ugyldig da det & lane ut penger til annet skipsaksjeselskap la utenfor selskapets
vedtektsbestemte formal. Det vedtektsbestemte formalet vil dermed oppstille en skranke for
hvilke disposisjoner som kan foretas, men bidrar ikke til apenhet om disposisjonen slik at
denne kan angripes. Den sikrer heller ikke kravet til selskapet, da medkontrahents gode tro

avskjeerer et eventuelt tilbakefagringskrav.

10. Sammenfatning — livets rett, kritikken til tross.

Av fremstillingen over fremgar det at mange av formalene med § 3-8 ogsa er ivaretatt
gjennom andre bestemmelser i loven. Bade aksjeminoriteten og kreditorene har vern gjennom
andre regler. Dersom det skal kunne forsvares a beholde § 3-8, bar partene gis et vern utover
det som oppnas gjennom gvrige bestemmelser. Siden § 3-8 medfarer en del ekstrautgifter og
ekstraarbeid, bar fordelene med 8§ 3-8 oppveie disse ulempene. Departementet gir i
forarbeidene uttrykk for at man med etterkontrollen har oppnadd en forenkling av § 3-8
gjennom endringen i paragrafens tredje ledd om unntaket for “avtale” som ledd i vanlig
virksomhet. Samtidig er bestemmelsen utvidet til & gjelde alle avtaler uavhengig av hvilken

vei pengeytelsen gar.

De gvrige reglene i aksjeloven gir til dels omfattende vern av bade aksjonearminoriteten og
kreditorene. For aksjeeierne vil de viktigste vere likhetsgrunnsetningen sammen med
misbruksreglene. Kreditorenes interesser ivaretas best gjennom reglene om forsvarlig

egenkapital og saksbehandlingsreglene for kapitaltransaksjoner. Materielt sett gir de nevnte

18 Ot.prp.nr.55 (2005-2006) s.54
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bestemmelsene aksjeeierne og kreditorene et godt vern. Problemet er imidlertid at for at disse
bestemmelser skal fungere slik de er tenkt, ma for det farste misbruket oppdages, og man er
avhengig av at det ikke er for neere forbindelser mellom styremedlem, selskapets daglige
ledelse, og den det handles med. Det er i disse tilfellene § 3-8 supplerer de materielle
skrankene. § 3-8 sikrer dpenhet rundt disse avtalene, og krever at styret ma ta et aktivt

standpunkt.

Det betenkelige med § 3-8 er at generalforsamlingen har en ubetinget rett til & underkjenne
disse avtalene. Det er ikke innlagt noe forbehold om at det faktisk ma veere misforhold
mellom ytelsene. Dette medfarer at stillingen for medkontrahenten blir sveert usikker.
Generalforsamlingen kan underkjenne legitime forretningsavtaler som i ettertid har vist seg
ikke & veere lannsomme for selskapet. Denne bekymringen har ogsa blitt fremmet i teorien,™
og i heringsrundene ved etterkontrollen.*® Da det heller ikke er en klar tidsbegrensning for

nar generalforsamlingen kan underkjenne slike avtaler, farer dette til enda starre usikkerhet.

| Europa og USA gar utviklingen mer og mer i retning av mindre detaljregulering rundt
egenkapitaltransaksjonene. Her synes hensynet til selskapenes effektivitet og
konkurranseevne a veie tyngre enn beskyttelsen av aktgrene i selskapet. Verken Danmark
eller Sverige har regler som gar sa langt som § 3-8. Det er lite som tilsier at Norge innenfor

selskapsretten skal ga lenger enn Europa og USA i kapitalbeskyttelse.

Med de siste endringene omfatter asl. § 3-8 flere transaksjoner i den forstand at ogsa tilfellene
der selskapet mottar pengeytelsen rammes. Dette er en betydelig utvidelse av
anvendelsesomradet. Det er likevel en hensiktsmessig utvidelse siden det er apning for & tappe
selskapskapitalen gjennom transaksjoner der medkontrahent betaler underpris for det som
mottas. At ogsa daglig leder og styremedlem omfattes er helt i trad med regjeringens gnsker

om starre apenhet der avtalepartene sitter pa begge sider av bordet.

Kritikken er ogsa imgtegatt gjennom to innskrenkninger i anvendelsesomradet. @kningen i
minstesum pa 50.000 og unntaket for avtaler som inngas som en del av selskapets vanlige
virksomhet. Alle avtaler selskapet har behov for & innga for driften omfattes na av unntaket i

1.ledd nr. 4. Avtaler som faller utenfor unntaket bgr det veere apenhet rundt. Riktig anvendt

19 perland TfF 2004 nr.4 s.533
129 Ot.prp.nr.55 (2005-2006) s.43
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vil derfor 8§ 3-8, etter endringene, ikke lenger medfagre ungdvendig ressursbruk i samme grad.
Dette forutsetter likevel at det kommer klare retningslinjer for hvilke avtaler som ikke ansees
a falle inn under unntaket i forste ledd nr.4. Basert pa dette hadde det veert heldig om
forarbeidene var mer utfyllende pa dette punkt i stedet for & la det bli opp til praksis a utdype
dette.

| forarbeidene til de ulike aksjelovene har det veert vanskelig a fa tak pa hva som menes fra
lovgiversiden er den beste lgsningen. Tidligere i denne fremstillingen er det redegjort for den
historiske utviklingen av § 3-8. Ved aksjeloven av 1977 tok man bort tidligere 8 18 i
aksjeloven av 1957. De gvrige reglene ble antatt & gi tilstrekkelig vern.?* Ved innfaringen av
1997 lovene ble etterstiftelsesreglene pa nytt innfart, ogsa i aksjeloven til tross for at dette 1a
utenfor E@S-kravet. Her valgte man riktignok & begrense regelen til to ar til tross for forslag
fra @kokrim om at regelen burde gjelde gjennom hele selskapets levetid. Det ble i
forarbeidene uttrykt fra departementet:

Illojale transaksjoner mellom selskapet og en aksjeeier som skjer pa andre stadier i
selskapets ’liv”’, bgr etter departementets mening vurderes etter de alminnelige

misbruksreglene.””*#

Argumentasjonen som her ble la til grunn er akkurat den samme som skeptikerne fremmet
ved etterkontrollen. | denne omgang ble derimot innsigelsene avfeiet av departementet der de
inntok et helt motsatt syn enn tidligere.

’Departementet er ikke enig med de hgringsinstansene som anfgrer at de hensynene § 3-8 er
ment & ivareta, er tilstrekkelig oppfylt gjennom andre bestemmelser i aksjelovene eller gvrig

lovgivning.”

Til tross for bestemmelsens svakheter medfgrer den at det finnes klare regler for styret a

forholde seg til. Avtaler med parter som har motstridende interesser, bar det vaere apenhet
rundt. Slik medfgrer § 3-8 en apenhet rundt transaksjonene som gjar at de gvrige reglene i
aksjeloven, med formal a ramme disse, far en praktisk viktig funksjon. Ved at det blir gkt

L 1nnstilling til lov om aksjeselskaper 1976 s.59

122 Ot.prp.nr.36 (1993-1994) 5.170
128 Ot.prp.nr.55 (2005-2006) s.45

50



apenhet rundt transaksjonene vil dette ogsa ha en preventiv effekt, da part med motstridende

interesser i mindre grad inngar slike avtaler. Det er denne apenheten som er paragrafens

hovedformal slik den star i 2007.%%*

124 Ot.prp.nr.55 (2005-2006) s.45
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