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1 Innledning

1.1 Presentasjon av tema

Aksjonarer i aksjeselskap har et begrenset ansvar for selskapets forpliktelser, jf. aksjeloven
(asl.) § 1-2. Aksjeloven inneholder derfor en rekke bestemmelser som begrenser selskapets
adgang til & utdele/overfare selskapets midler til aksjonzrene, blant annet for a sikre at

aksjekapitalen reelt sett kan disponeres av selskapet, og for a forhindre tapping av selskapet

midler.

En av disse bestemmelsene er asl. § 8-7, som omhandler kreditt og sikkerhetsstillelser til

aksjonarer mv.

Det folger av hovedregelen i asl. § 8-7 (1) at aksjeselskaper kun har en begrenset adgang til
a yte kreditt eller stille sikkerhet til sine aksjonarer eller deres narstaende. Kreditt eller
sikkerhetsstillelse til de relevante personer kan bare gis dersom to vilkar er oppfylt. For det
farste ma kreditten eller sikkerhetsstillelsen ligge "innenfor rammen av de midler som
selskapet kan benytte til utdeling av utbytte". For det andre ma det stilles "betryggende
sikkerhet" for kravet pa tilbakebetaling eller tilbakesgking. Asl. § 8-7 (2) viser at samme
regel gjelder tilsvarende for kreditt eller sikkerhetsstillelser til en aksje- eller andelseier i

annet selskap i samme konsern eller noen av dennes narstaende.

Fra hovedregelen i § 8-7 (1) har lovgiver imidlertid gjennom § 8-7 (3) oppstilt to unntak.

Det er rammene for disse unntakene som er oppgavens tema.

Asl. 8 8-7 (3) lyder som falger:

"Forbudet i farste og annet ledd gjelder ikke for



1. Kreditt med vanlig lgpetid i forbindelse med forretningsavtaler
2. Kreditt eller sikkerhet til fordel for morselskapet eller annet selskap i samme

konsern".

Tredje ledd gir for det farste aksjeselskaper en mulighet til & gi kreditt til sine aksjonaerer
og deres narstaende i forbindelse med forretningsavtaler. For det andre tillates det at det
gis kreditt eller sikkerhetsstillelser til andre selskap innenfor samme konsern. | begge
tilfeller kan det ytes kreditt eller sikkerhetsstillelse uten det kreves sikkerhet for
tilbakebetaling eller tilbakesgkning, og uten at kreditten eller sikkerhetsstillelsen ma vere
innenfor de midlene som kan benyttes til utdeling av utbytte, slik vilkarene er i § 8-7 (1).

Reglene om selskapers adgang til & gi kreditt eller stille sikkerhet til fordel for sine
aksjonaerer mv. har ikke veert gjenstand for en felles EU-/E@S-regulering. Reguleringen er
overlatt til medlemslandene selv, og som konsekvens er det forskjell pa reglene i de ulike
Ed@S-statene. | Norge er unntaket i § 8-7 (3) i begrenset grad behandlet i lovforarbeidene,
rettspraksis og juridisk teori. Oppgaven ma derfor i stor grad basere seg pa reelle hensyn,

samt sgke stotte i danske og svenske rettskilder.

1.2 Historisk utvikling

Dagens aksjelov er den fjerde i rekken av norske aksjelover. Den fgrste loven ble vedtatt
19. juli 1910, og ble senere supplert med en serskilt lov om skipsaksjeselskaper av 26. juli

1916. Begge lover ble avlgst av aksjeloven av 6. juli 1957.

Aksjeloven av 1957 var den farste loven som inneholdt regler om selskapers adgang til a gi
kreditt eller stille sikkerhet til selskapets aksjonarer. Lovens § 31 (3) bestemte at "selskapet
ma ikke yte aksjeeier lan dersom dets nettoformue er mindre enn aksjekapitalen eller ville

veere det om kravet pa tilbakebetaling av lanet settes ut av betraktning". Adgangen til a

! At bestemmelsen benytter begrepet "forbudet i farste og annet ledd" er misvisende. Det gjelder ikke et

direkte forbud etter farste og annet ledd, men det er oppstilt klare begrensninger.



stille sikkerhet for aksjonerens forpliktelser var tilsvarende begrenset. Hensynet bak
innfaringen av regelen var a motvirke at reglene om innbetaling av aksjeinnskudd ble
omgatt, og a beskytte kreditorene mot dominerende aksjonzarer som utnyttet sin
innflytelse.? Loven oppstilte ikke unntak fra aksjeloven § 31 (3) som tilsvarer dagens
8 8-7 (3).

Aksjeloven av 1957 ble avlgst av aksjeloven av 4. juni 1976. Aksjeloven av 1976 var i stor
grad basert pa Innstilling om Lov om aksjeselskaper, avgitt av lagdommer Hans Fredrik
Marthinussen i 1970.

Innstillingen var et resultat av et fellesnordisk samarbeidsprosjekt for & oppna rettslikhet pa aksjerettens
omrade.® Samtidig som den norske innstillingen ble avgitt, ble det ogsé lagt fram innstillinger til nye
aksjelover i de gvrige nordiske landene. Det var i utgangspunktet stor likhet mellom innstillingene, men det
videre arbeidet med lovforslagene i de respektive land medfarte imidlertid starre forskjeller i lovene som ble
vedtatt. De nordiske aksjelovene var likevel tuftet pa samme systematikk, og lgsningene pa ulike sparsmal er

langt p& vei de samme.*

Innstillingen gikk inn for en viderefaring av aksjeloven av 1957 8§ 31 (3), med den
reservasjon at begrensningene heretter ikke skulle gjelde nar det ble stilt betryggende
sikkerhet, og det ble foreslatt lovfestet en unntaksregel fra utgangspunktet som begrenset

selskapers adgang til & gi 1an til sine aksjonarer.”

I det videre arbeidet med innstillingen ble det vurdert om den norske regelen skulle legge seg pa linje med de
nye lovreglene som pé det tidspunkt allerede var vedtatt i dansk og i svensk rett.® Etter dansk rett gjaldt det en
begrenset adgang til & gi 1an til aksjonerer, mens det i svensk rett ble innfart et forbud mot aksjonzrlan i

1973. | Norge ansa ikke lovgiver det som hensiktsmessig med en "sé vidt stram avgrensning mot

2 Se Aksjelovkomiteen av 1947, s. 32-33, merknad til § 29.

® For inngé&ende redegjgrelse av det nordiske aksjelovsamarbeidet, se Jan Skére "Det nordiske
aksjelovsamarbeidet” i Tidsskrift for rettsvitenskap 1988, s. 606 flg.

* Se Skare/Knudsen s. 12.

> JF. Innstillingen s. 174, merknad til § 115.

6 Jf. Ot. prp. nr. 19 (1974-75) s. 191-192.



utlansmulighetene™ som gjaldt etter svensk rett, og det ble konkludert med at det burde fremmes forslag som
" hovedtrekkene stemmer med det danske forslag, men som ogsa inneholder momenter fra det svenske".’
Utsagnet kan trekke i retning av at den norske regelen samsvarer i stgrst grad med den danske regelen, men
som det framgar av punkt 2.2 nedenfor, har den danske regelen gjennomgatt en vesentlig innsnevring siden

den gang.

Unntaksregelen som ble foreslatt lovfestet i Innstillingen gjaldt lan til fordel for morselskap
og sikkerhetsstillelse for morselskapets forpliktelser, altsa et unntak som langt pa vei svarer
til dagens § 8-7 (3) nr. 2.% Under det videre arbeidet med aksjeloven av 1976, ble
unntaksbestemmelsen imidlertid utvidet til ogsa a omfatte "sedvanlig kredittgivning i
forbindelse med en forretningsavtale™, noe som tilsvarer dagens § 8-7 (3) nr. 1.° Ifglge
Ot.prp. nr. 19 (1974-75) representerte unntaksregelen ikke en nyhet ettersom verken "§ 31
tredje ledd i ...[aksjeloven av 1957] og utkastets § 115 kan anses a omfatte ordinaer kreditt

i forbindelse med leveranseavtaler og liknende".*

Ved vedtakelsen av aksjeloven av 1976 var saledes begge unntak fra
aksjonzrlanebegrensningene, tilsvarende det som i dag er regulert i § 8-7 (3), en del av

norsk rett.

1.3 Videre framstilling

Nedenfor i hovedpunkt 2 skal det redegjares for hvordan reglene for kreditt og
sikkerhetsstillelser til fordel for selskapers aksjonerer og deres narstaende, er utformet i
Danmark og Sverige.** Hovedpunkt 3 omhandler § 8-7 (3). I punkt 3.2 vil jeg plassere asl.

§ 8-7 (3) i en rettslig sammenheng, for sa videre a angi bestemmelsens anvendelsesomrade,

7 Jf. Ot. prp. nr. 19 (1974-75) s. 192.

8 Jf. Innstillingens s. 174, § 115.

% Jf. Ot.prp. nr. 19 (1974-75) s. 192.

10 3f. Ot. prp. nr. 19 (1974-75) s. 192.

11 N&r det i det falgende kun henvises til aksjonzr, vil dette ogsé innebzre en henvisning til aksjonarens

naerstaende.



se punkt 3.3. Asl. § 8-7 (3) nr. 1 blir redegjort for i punkt 3.4, og § 8-7 (3) nr. 2 blir
behandlet i punkt 3.3. | hovedpunkt 4 blir det redegjort for virkningen av brudd pa
8 8-7 (3).

Jeg har av praktiske arsaker avgrenset oppgaven til aksjeloven § 8-7 (3), til tross for at
regelen i allmennaksjeloven er identisk utformet pa de punkter som behandles i oppgaven.
Innholdet av oppgaven vil derfor i det vesentlige gjelde tilsvarende for
allmennaksjeselskaper. Det avgrenses videre mot formaliteter i forhold til § 8-7 (3) nr. 2,
slik som for eksempel hvem som har kompetanse til & innvilge kreditt eller
sikkerhetsstillelse. Forholdet til § 8-7 (4), som apner for bruk av konsernkonto, vil heller
ikke bli behandlet.

2 Rettstilstanden i Danmark og Sverige

2.1 Relevans

Rettstilstanden i andre land kan aldri direkte avgjere hva som er gjeldende norsk rett.
Likevel kan det veere relevant & undersgke hvordan spgrsmalet er lgst i andre lands
rettssystem.*? Dette gjelder serlig dersom Igsningen etter norsk rett er tvilsom. Ved slike
undersgkelser er det naturlig & undersgke rettstilstanden i land som bygger pa et rettssystem
og en rettskultur, som er nar var egen. Pa aksjerettens omrade er dette sarlig aktuelt i

forhold til vare nordiske naboland, jf. punkt 1.2 foran.*®

| det falgende skal det kort redegjeres for de svenske og danske reglene om kreditt eller
sikkerhetsstillelser til fordel for aksjonzrer og deres neerstaende. Det vil bli serskilt vurdert

hvorvidt det finnes unntaksbestemmelser som tilsvarer asl. § 8-7 (3) nr. 1 og nr. 2.

12 5e Nygaard s. 51, Eckhoff s. 284.
3 Se 0gsd NOU 1992:29 s. 12-13.



2.2 Dansk rett

| Danmark ble det 29. mai 2009 vedtatt en ny lov om aktie- og anpartsselskaber

(selskabsloven). Forventet ikrafttredelse for loven er 18. januar 2010. Loven bygger pa en
betenkning foretatt av Udvalget til Modernisering af Selskabsretten, lagt fram i november
2008. Den nye loven har som malsetting & liberalisere de gjeldende danske aksjereglene
for & gke den danske selskapslovgivningens internasjonale konkurransedyktighet.™ Blant

annet tar loven i stor grad bruk av deklaratorisk lovgivning.

Hittil har de relevante regler om selskapers adgang til & yte lan til aksjonerer veert regulert i
anpartsselskabsloven av 22. mai 1996 § 49, og aktieselskabslov av 13. juni 1973 § 115.°
Regelene opprettholdes i uendret omfang i den nye selskabsloven (sl.) § 210." SI. § 210
lyder som falger: "Et kapitalselskab ma ikke direkte eller indirekte stille midler til
radighed, yde 1an eller stille sikkerhed for kapitalejere eller ledelsen i selskabet, jf. dog

8§ 211-214". Ordlyden i sl. 8 210 viser at det i dansk rett oppstilles et generelt forbud for
selskap til & yte kreditt eller stille sikkerhet til sine aksjonzrer. Forbudet gjelder tilsvarende

for aksjoneerens narstaende, jf. sl. § 210 1. pkt.

Aktieselskabsloven av 1973 inneholdt opprinnelig en mindre restriktiv regel, men i 1982
ble det innfart et generelt forbud mot I4n til aksjonzrer.*® Bakgrunnen for skjerpelsen var at
kravet om at det matte stilles betryggende sikkerhet for aksjonarlan ikke ble overholdt i
praksis, og videre ble forbudet begrunnet ut fra skatterettslige betraktninger.'® Lovgiver

mente at dersom det ikke ble oppstilt et generelt forbud, kunne aksjonzrene istedenfor a ta

14| det falgende benevnt som "Moderniseringsutvalget". Se betenkningens kap. 14 for reglene om
aksjonerlan, s. 485 flg.

1> Se Neville/Engsig Sarensen s. 18, Werlauff i Neville/Engsig Sarensen s. 307, Kjalbye/Christensen s. 1.
16 Bestemmelsene tilsvarer asl./asal. § 8-7 (1). | denne oppgaven vil juridisk teori tilknyttet begge
bestemmelsene benyttes.

17 Se Werlauff i Neville/Engsig Serensen s. 305.

18 Se Kriiger Andersen s. 86, Werlauff i Neville/Engsig Sarensen s. 305.

' Se Neville s. 50-51.



ut utbytte, trekke selskapets midler ut som 1an og dermed unnga utbytteskatt.” Ved
utarbeidelsen av den nye selskabsloven foreslo Moderniseringsutvalget & oppheve dagens
forbud, og erstatte forbudet med at kreditt eller sikkerhetsstillelser skulle veaere tillatt
dersom bestemte vilkar var oppfylt.?* Folketinget valgte imidlertid & viderefare dagens
forbud.?* Werlauff uttaler at forbudet mot aksjonarlan etter den nye selskabsloven
"fremstar som en enkelt forbuds-g i et stadig starre frihedshav, og at gen vil blive

overskyllet — for til sidst at forsvinde helt i havet".?®

Unntak fra forbudet mot aksjonzrlan finnes i sl. 88 211 til 214.

SI. § 211 svarer til asl. § 8-7 (3) nr. 2, og lyder: "Et kapitalselskab kan direkte eller
indirekte stille midler til radighed, yde lan eller stille sikkerhed for danske og visse
udenlandske moderselskabers forpligtelser”. Lan og sikkerhetsstillelser er bare tillatt til
fordel for morselskapet, og unntaket er dermed noe snevrere enn det norske unntaket som
tillater kreditt og sikkerhetsstillelser til fordel for morselskap og gvrige selskap i samme
konsern. Hvilke land som anses som "visse udenlandske" er forelgpig usikkert. Erhvervs-
og Selskabsstyrelsen har fullmakt til & fastsette dette naermere, jf. sl. § 211 (2). Dagens
regel tillater kreditt eller sikkerhetsstillelser til morselskap hjemmehgrende i E@S-stater.?*
Moderniseringsutvalget foreslo a utvide den eksisterende regelen til ogsa & omfatte OECD-
land som tilhgrte de beste kategoriene pA OECDs landrisiko-klassifikasjon.?® Tiden vil vise

om Erhvervs- og Selskabsstyrelsen ogsa vil inkludere OECD-land pa listen.

Sl. § 212 svarer til asl. § 8-7 (3) nr. 1: "...et kapitalselskab [kan] som led i en seedvanlig

forretningsmaessig disposition direkte eller indirekte stille midler til radighed, yde lan eller

20 Se Neville s. 51, Moderniseringsutvalget s. 485, punkt 14.1.1.

2! Se Moderniseringsutvalget s. 490, punkt 14.1.4.1.

?2 Se Werlauff i Neville/Engsig Serensen s. 305.

23 Se Werlauff i Neville/Engsig Serensen s. 293.

24 Se Werlauff/Schaumburg-Miiller s. 605-606, Werlauff i Neville/Engsig Serensen s. 305.

2> Se Moderniseringsutvalgets utredning, s. 503 flg. punkt 14.3.4. Gjennom en slik utvidelse ville bade USA,

Australia og flere land utenfor E@S-samarbeidet ogsa veere omfattet av regelen.



stille sikkerhed for personkredsen, der er nevnt i § 210". Dette unntaket var ogsa tidligere
gjeldende rett, men framgikk da kun av forarbeidene.?

Adgangen til & gi kreditt eller stille sikkerhet til fordel for aksjonerer etter dansk rett ma
etter dette sies & vere strengere enn etter norsk rett. Etter dansk rett foreligger det i
utgangspunktet et forbud mot a gi kreditt eller stille sikkerhet til sine aksjonaerer, mens det

etter norsk rett er adgang til kreditt eller sikkerhetsstillelser, men med klare begrensninger.

Unntakene fra forbudet er imidlertid tilnzermet de samme som unntakene i asl. 8 8-7 (3).
Dermed kan fortolkningen av de danske unntaksreglene bidra til a kaste lys over de norske

reglene.

2.3 Svensk rett

Sverige nye aksjelov, aktiebolagslagen (2005:551), tradte i kraft 1. januar 2006. Denne
erstattet den gamle loven fra 1975, aktiebolagslagen (1975:1385). Et utvalg hadde arbeidet
med en reform av aksjelovgivningen i perioden mellom 1990 og 2000, og det var et
overordnet mal & f& en mer pedagogisk lovgivning.?” Aktiebolagslagen av 2005 inneholder,
til tross for det langvarige reformarbeidet, ingen store materielle endringer i forhold til

aktiebolagslagen av 1975.%

Adgangen til kreditt eller sikkerhetsstillelser til fordel for aksjonarer, reguleres i
aktiebolagslagen (abl.) kap. 21 8§ 1 og 2. Farste ledd i abl. § 1 lyder: "Om inte annat foljer
av 2 §, far ett aktiebolag inte lamna penninglan till den som ager aktier i bolaget eller i

annat bolag i samma koncern". Regelen omfatter ogsa aksjonarens neerstaende, jf. abl.

% Se Werlauff i Neville/Engsig Sarensen s. 299, Neville s. 59.
2" Se forordet i Nerep/Samuelsson.

%8 Se forordet i Nerep/Samuelsson.



kap. 21 § 1 nr. 3. Som i dansk rett begrunnes forbudet hovedsakelig ut fra skattemessige
forhold.”

Etter det nordiske lovsamarbeidet, ble det i Sverige opprinnelig forslatt a tillate aksjonzrlan
innenfor "ramen av utdelningsbara medel eller mot betryggande sakerhet".*°

Likevel ble det i det videre arbeidet med loven fastsatt et generelt forbud. Regelen, slik den
framstr i dag, har veert en del av svensk rett siden 1973.3! Senere forsgk pa & erstatte

forbudet med l&nerestriksjoner har ikke fort fram.

Unntak fra forbudet mot aksjonerlan finnes i abl. kap. 21 § 2. Av bestemmelsen framgar
det at § 1 ikke gjelder dersom:
"2. galdenaren ar ett foretag i en koncern i vilken det langivande bolaget ingar,

3. lanet ar avsett uteslutande for galdenarens rorelse och bolaget lamnar lanet av rent
affarsmessiga skal."

ADbl. § 2 nr. 2 tilsvarer asl. § 8-7 (3) nr. 2, og innebzrer at et datterselskap kan gi lan til sitt
morselskap, eller 1an til noen av morselskapets gvrige datterselskaper.®® Etter
aktiebolagslagen av 1975 ble det kun regnet som et konsern nar morselskapet var et svensk
aksjeselskap, men ved vedtakelsen av aktiebolagslagen av 2005 ble denne regelen ansett
for & vaere i strid med EU-rettens prinsipp om ikke-diskriminering.3* Et konsern omfatter n&
ogsa alle morselskap som er hjemmehgrende i EU/E@S-land, jf. den utvidede

konserndefinisjonen i abl. kap. 21 § 2 (2) nr. 2.

» Se Rodhe s. 113, Nerep/Samuelsson s. 394,

%0 Se Andersson/Johansson/Skog s. 21:3, med videre henvisning til SOU 1971:15 s. 322.

31 Det generelle utléningsforbudet tradte i kraft 6. juni 1973, jf. Nerep/Samuelsson s. 394.
%2 Se Andersson/Johansson/Skog s. 21:3, med videre henvisning til SOU 1997:168 s. 87 og
SOU 2001:1 s. 373.

%3 Se Andersson/Johansson/Skog s. 21:9.

% Se Nerep/Samuelsson s. 423, Andersson/Johansson/Skog s. 21:9.



Regelen i abl. kap. 21 § 2 nr. 3 tilsvarer asl. § 8-7 (3) nr. 1. Bestemmelsen viser at et
selskap kan gi 1an til sine aksjoneerer dersom lanet inngar som en del av aksjoneerens

virksomhet, og lanet har et forretningsmessig formal.

Den svenske regelen, som innebeerer et forbud mot at aksjeselskap gir kreditt eller stiller
sikkerhet til sine aksjonerer er, i likhet med den danske regelen, strengere enn
asl. 8 8-7 (1). Unntakene fra forbudet er imidlertid tilneermet de samme som i § 8-7 (3), og

dermed kan ogsa svensk rett bidra til & kaste lys over de norske reglene.

3 Aksjeloven § 8-7 tredje ledd

3.1 Oversikt over problemstillingene

Asl. § 8-7 (3) inneholder to noksa ulike unntaksregler, og vilkarene for reglene vil derfor
redegjares for separat i punkt 3.4 og 3.5 nedenfor. I tillegg til en behandling av de
lovbestemte vilkarene i § 8-7 (3), skal det draftes om det gjelder et ulovfestet krav om at
disposisjoner selskapets generalforsamling eller styre foretar, ma bero pa en
forretningsmessig begrunnelse. Oppstilles et slikt krav vil det medfgre at kreditt og
sikkerhetsstillelsene etter § 8-7 (3) ma ha en forretningsmessig begrunnelse, se punkt 3.5.3.

| punkt 3.2 vil jeg plassere § 8-7 (3) i en rettslig sammenheng. Dette er ngdvendig for &
vise at ogsa gvrige bestemmelser kan ha innflytelse pa hvorvidt kreditt eller
sikkerhetsstillelser etter § 8-7 (3) er gyldig. Videre skal bestemmelsens anvendelsesomrade

angis i punkt 3.3.

3.2 Rettslig plassering

Asl. § 8-7 (3) begrenser generalforsamlingens og styrets kompetanse til & fatte beslutninger

pa vegne av aksjeselskaper. | det falgende skal jeg plassere § 8-7 i en rettslig sammenheng

10



med gvrige regler som kan begrense generalforsamlingens og styrets kompetanse. Det kan
nemlig veere slik at til tross for at vilkarene i § 8-7 (3) isolert tolket er oppfylt, sa er
kreditten eller sikkerhetsstillelsen ulovlig fordi generalforsamlingen eller styret har
overskredet sin kompetanse i forhold til selskapets vedtekter eller aksjelovens gvrige

bestemmelser.

For det farste kan selskapets vedtekter begrense adgangen til a gi kreditt eller stille
sikkerhet etter asl. § 8-7 (3). Hvorvidt et selskap har adgang til & benytte midler til & yte
kreditt eller stille sikkerhet, ma bero pa om dette kan sies a ligge innenfor selskapets
vedtekter.*® Gjennom vedtektene kan generalforsamlingens og styrets kompetanse

begrenses, og dermed ogsa deres adgang til & innvilge kreditt eller sikkerhetsstillelser.

Et eksempel fra rettspraksis er Rt. 1937 s. 439. Her var forholdet at det var ytet et lan fra AS Mosvolds rederi
til AS @stkysten. Spgrsmélet var om AS Mosvold hadde adgang til & yte dette Ianet eller om vedtektenes
formal satte begrensninger for utlan. Formalet etter vedtektene var "& drive skibsrederi og hvad dermed star i
forbindelse". Hogyesterett kom til at generalforsamlingens beslutning om & gi AS @stkysten Ian var ulovlig, da
Ianet "ligger utenfor selskapets formal”. Det ble bemerket at det i utgangspunktet ville ligge innenfor
selskapets formal "a anbringe ledig kapital i pantobligasjoner eller aksjer i andre rederier, nar dette skjer i
selskapets egen interesse". Hayesterett fant likevel at dette ikke var tilfelle i denne saken, og det ble uttalt at
beslutningen var "fattet uten noe hensyn til selskapets egne interesser, men kun i A/S @stkystens og familien
Mosvolds interesser". Lanet 14 dermed utenfor det som var selskapets vedtektsfestede formal, og var saledes

ikke lovlig.

Om vedtektene er til hinder for kreditt eller sikkerhetsstillelser, ma avgjeres etter en

tolkning av vedtektene. Tolkningen m& bero pa vanlige prinsipper for vedtektstolkning.*

For det andre er visse former for kreditt eller sikkerhetsstillelse i utgangspunktet absolutt
forbudt, jf. asl. § 8-10. Bestemmelsen viser at et selskap ikke kan gi kreditt eller stille
sikkerhet i forbindelse med erverv av aksjer eller rett til aksjer i selskapet. Det samme

gjelder da kreditt eller sikkerhetsstillelse i forbindelse med erverv av aksjer eller rett til

% Jf. Ot.prp. nr. 19 (1974-75) s. 191, Aarbakke s. 614, Bréthen Il s. 2, Giertsen s. 119-121.
% Se narmere om vedtektstolkning i Brathen, Personklausuler i aksjeselskap, s. 148 flg.
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aksjer i selskapets morselskap. Det finnes dog unntak fra 8 8-10 som blir gitt i forskrifts
form, jf. § 8-10 (2), men dette vil jeg ikke ga nermere inn pa.

En tredje begrensning er at styret har et ansvar for en forsvarlig forvaltning av selskapet, jf.
asl. § 6-12 sml. § 6-13.% Styret ma i denne forbindelse blant annet pése at selskapet til
enhver tid har en forsvarlig egenkapital ut fra risikoen ved, og omfanget av, virksomheten i
selskapet, jf. asl. § 3-4 sml. § 3-5.% Dersom en kreditt eller sikkerhetsstillelse vil medfare
at selskapet ikke lenger oppfyller kravet om en forsvarlig egenkapital, er det ikke adgang

for selskapet til & gi kreditten eller stille sikkerheten.

Begrensninger kan ogsa fglge av asl. § 3-6. Kreditt eller sikkerhetsstillelser fra et
datterselskap til morselskap kan i seg selv bli betraktet som en ulovlig utdeling dersom
morselskapets gkonomi i realiteten er sa darlig at det ikke kan anses for & vare gitt kreditt
eller sikkerhetsstillelse, men i realiteten en overfgring av de midler som gis som

kreditt/stilles som sikkerhet.

Disposisjonene kan etter omstendighetene ogsa veere i strid med aksjelovens generelle
regler om myndighetsmisbruk, dersom disposisjonene representerer en "urimelig fordel™
for en aksjoner, jf. asl. §§ 5-21 og 6-28.%° I tillegg kan disposisjonene rammes av

aksjelovens inhabilitetsregler, jf. asl. § 6-27.%

Endelig kan ogsa asl. § 3-8 og § 3-9 sette begrensninger for selskapets beslutning om
kreditt eller sikkerhetsstillelser etter § 8-7 (3). Etter § 3-8 ma avtaler forelegges
generalforsamlingen for godkjennelse dersom selskapets ytelse har en virkelig verdi som
utgjer over en tidel av aksjekapitalen. Det er likevel oppstilt et viktig unntak for avtaler

som er inngatt som ledd i selskapets vanlige virksomhet, og som inneholder pris og vilkar

%7 Se Aarbakke m.fl. s. 614, Brathen 11 s. 3.
% Se Brathen's. 3.
%9 Jf. Ot.prp. nr. 19 (1974-75) s. 191, Aarbakke s. 614, Brathen s. 3.
0 Se Aarbakke m.fl. s. 614, Brathen Il s. 3.
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som er vanlige for slike avtaler, jf. § 3-8 (1) nr. 4. Etter asl. § 3-9 ma transaksjoner mellom
selskap i samme konsern grunnes pa vanlige forretningsmessige vilkar og prinsipper, og

videre at vesentlige avtaler innad i konsern skal foreligge skriftlig.

3.3 Bestemmelsens anvendelsesomrade

Jeg har ovenfor vist at § 8-7 (3) ma sees i sammenheng med selskapets vedtekter og
aksjelovens gvrige regler som kan begrense generalforsamlingens og styrets kompetanse. |
punkt 3.3.1 vil det bli redegjort for begrepene kreditt og sikkerhet, som er grunnleggende
vilkar for at § 8-7 (3) kommer til anvendelse. Deretter skal det i punkt 3.3.2 redegjares for

hovedregelen i § 8-7 (1) som angir anvendelsesomradet for § 8-7 (3).

3.3.1 Kreditt eller sikkerhetsstillelse

Asl. § 8-7 (3) kommer til anvendelse der det er tale om a gi kreditt eller stille sikkerhet.
Konsekvensen av a vere utenfor disse begrepene, vil avhenge av hva disposisjonen
klassifiseres som. For eksempel kan den etter omstendighetene rammes av utdelingsreglene
i asl. 8§ 3-6, reglene for gaveytelser i § 8-6, eller at disposisjonen er tillatt innenfor rammene

av styrets generelle kompetanse.

Framstillingen tar sikte pa a vise hvilke former for kreditt og sikkerhetsstillelser som er
aktuelle i forhold til § 8-7 (3), og ikke en framstilling av kreditt og sikkerhetsstillelser i sin

alminnelighet.

Begrepet "kreditt" er ikke definert i aksjelovgivningen.

Ordlyden ma forstas slik at kreditt farst er ytet fra selskapets side nar en fysisk eller
juridisk person mottar selskapets ytelse, og senere ma tilbakebetale eller pa annen mate
kompensere for den mottatte ytelsen. Kredittgiver har dermed et fordringskrav pa
kredittmottaker.

13



I aksjeloven av 1976 § 12-10 benyttet loven begrepet "lan", men dette ble erstattet med "kreditt" i aksjeloven
av 1997 § 8-7.* selv om ordlyden "kreditt" kan virke mer omfattende enn "lan", framgar det av forarbeidene

at det ikke var meningen a endre realiteten i bestemmelsen, men at endringen ble foretatt "fordi ordet kreditt

spraklig sett virker mer dekkende".*?

For det farste vil alle pengelan eller andre pengekreditter som utgangspunkt falle innenfor
begrepet kreditt.*® Videre vil kredittkjop vaere omfattet av kredittbegrepet, for eksempel
tilfeller hvor morselskapet kjgper noe pa kreditt fra sitt datterselskap. Slike tilfeller vil

typisk omfattes § 8-7 (3) nr. 1.

Det ytes ogsa kreditt i de tilfeller hvor det ikke gis ny kreditt, men hvor selskapet betaler
for allerede eksisterende fordringer fra tredjeperson, og i tilfeller hvor den kredittsekende

far overta en allerede eksisterende fordring som selskapet har pa en utenforstaende.*

Utlan av gjenstander vederlagsfritt fra et selskap til en aksjonzr har i forarbeidene ikke blitt
ansett som kredittytelser, s& fremt det foreligger en tilbakefaringsplikt av gjenstanden.®
Dette kan ogsa fastslas ut fra ovennevnte kredittdefinisjon som forutsetter en form for

tilbakebetaling. Synspunktet har ogsa tilslutning i juridisk teori.*°

Det vil kunne tenkes enkelte spesielle tilfeller hvor det er tvilsomt om et selskap har ytet
kreditt, eksempelvis om hvorvidt felles laneavtaler med "cross default”-klausuler omfattes
av kredittbegrepet, eller om utlan av verdipapirer regnes som kreditt. Jeg anser imidlertid

en utferlig redegjerelse av disse sparsmalene for a falle utenfor avhandlingens tema.

Hva som ligger i begrepet "stille sikkerhet", er heller ikke definert i aksjeloven.

! Aksjeloven § 8-7 er i all hovedsak en viderefaring av aksjeloven av 1976 § 12-10, jf. NOU 1996:3 s. 151.
2 Jf. NOU 1992:29 s. 178-179, bemerkninger til § 13-10, NOU 1996:3 5.151.
* Se Aarbakke m.fl. s. 616, Brathen 11 s. 9.
* Se Aarbakke m.fl. s. 616, Brathen Il s. 11-12.
2 Jf. Ot.prp. nr. 19 (1974-75) s. 192.
% Se Andenas s. 474, Aarbakke m.fl. s. 616, Brathen 11 s. 11, Giertsen s. 69.
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Med "stille sikkerhet" ma det forstas tilfeller hvor et selskap innestar for betaling av en
annens forpliktelse, dersom denne ikke selv makter a oppfylle forpliktelsen. Som
sikkerhetsstillelse regnes bade realsikkerhet som eksempelvis pantsettelse, og

personalsikkerhet slik som kausjon, medskyldneransvar og endossementansvar.*’

Det er antatt at negative pantsettelseserklearinger ikke faller inn under begrepet "stille
sikkerhet".*® En negativ pantsettelse vil for eksempel foreligge dersom et datterselskap gir
et lgfte til morselskapets kreditorer om at hun (datter) ikke skal pantsette sine eiendeler.
Begrunnelsen for at dette ikke blir betraktet som en sikkerhetsstillelse, er at det ikke utgjer
en gjeldspost eller annen direkte gkonomisk byrde for selskapet, selv om det innebarer en
begrensning av selskapets handlefrihet.* Det vil farst og fremst veere en avtalerettslig

forpliktelse.

| Rt. 1997 s. 840 var saksforholdet at morselskapet hadde tatt opp et 1an som
datterselskapet hadde stilt sikkerhet for. Midlene ble deretter 1ant ut fra morselskapet til
datterselskapet. Dette ble gjort fordi morselskapet hadde stgrre kredittverdighet enn
datterselskapet. | realiteten var dette en sikkerhetsstillelse som datterselskapet gjorde for
sitt eget 1an, og Hayesterett kom derfor til at datterselskapets sikkerhetsstillelse for
morselskapets lan, ikke ble rammet av aksjeloven 1976 § 12-10. Avgjarelsen viser at det er
de reelle, og ikke formelle vurderinger, som ma legges til grunn ved avgjgrelsen om det er

stilt sikkerhet.

"' Se Andenzs s. 474, Aarbakke m.fl. s. 616.
*® Se Andenzs s. 475, Brathen Il s. 19, Giertsen, s. 74.
* Se Andenzs s. 475.
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3.3.2 Hovedregelen i aksjeloven § 8-7 fgrste ledd

Det generelle utgangspunktet er at aksjeselskaper er autonome og rader over egne midler,
men som vist i punkt 3.2, er asl. § 8-7 én av flere bestemmelser som setter positivrettslige
begrensninger i den handlefrihet selskapene ellers ville hatt.>

Bakgrunnen for hovedregelen i § 8-7 (1) er de sarlige betenkeligheter som kan oppsta nar
et selskap gir kreditt eller stiller sikkerhet til en som star selskapet neer, og gjennom
bestemmelsen sgkes selskapets bundne egenkapital vernet mot lanetransaksjoner som ikke
har veert gjenstand for en kritisk forretningsmessig vurdering.* Forarbeidene framhever at
regelen i farste rekke tar sikte pa & ramme omgaelser av utbyttereglene, samt & forhindre
tapping av selskapets midler.>* Det ble videre presisert aksjonarlan ofte “representerer en

ressursanvendelse som ikke fremmer selskapets virksomhet".>

Bestemmelsen kommer kun til anvendelse nar kreditt eller sikkerhetsstillelser blir gitt/stilt
"til fordel for en aksjeeier eller noen av aksjeeierens narstaende", jf. § 8-7 (1). Det papekes
kort at en aksjonar er en fysisk eller juridisk person som eier aksjer i selskapet, mens en
narstaende star i relasjon til aksjonaeren som beskrevet i asl. § 1-5. Med "til fordel for"
avgrenser loven bestemmelsens personkrets, og formuleringen inneholder ingen gvrige

begrensninger.

Asl. § 8-7 (1) fastslar at selskaper kun kan gi kreditt eller sikkerhetsstillelse til aksjonzrer
innenfor rammen av de midler som selskapet kan benytte til utdeling av utbytte, og kun nar
det stilles betryggende sikkerhet for kravet pa tilbakebetaling eller tilbakesgkning. En slik

begrensning er naturlig ettersom de samme midlene kunne veert utdelt i sin helhet.

% Se Andenas s. 473.

°L Jf. Ot.prp. nr. 19 (1974-75) s. 191-192, Ot.prp. nr. 36 (1993-94) s. 62.

%2 Jf. NOU 1992:29 s. 174, punkt 13.3.2.2, Ot.prp. nr. 4 (1995-96) s. 14, Ot.prp. nr. 65 (1998-99) s. 29.
53 Jf. Ot.prp. nr. 19 (1974-75) s. 191.
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Det farste vilkaret angir en belgpsmessig begrensing for hvilke midler selskapet har adgang
til & benytte til kreditt eller sikkerhetsstillelser. Hvilket belgp som kan deles ut i utbytte
reguleres av asl. § 8-1, og bestemmelsen oppstiller flere kumulative vilkar. En
gjennomgang av utdelingsreglene harer ikke naturlig inn i denne oppgaven, og vil ikke bli

nermere behandlet.

Det andre vilkaret som oppstilles i § 8-7 (1) er at det stilles "betryggende sikkerhet" for
selskapets kreditt eller sikkerhetsstillelse. Begrepet ma forstas dit hen at selskapet har fatt
en egen sikkerhetsstillelse for den aktuelle kreditten eller sikkerhetsstillelsen, slik som for
eksempel realsikkerhet i et panteobjekt, kausjon eller en bankgaranti for belgpet. Det er
ikke tilstrekkelig at debitor har en generell god gkonomi, jf. ordlyden "... stilles
betryggende sikkerhet ...".>* Begrepet "betryggende" har bade en rettslig og en gkonomisk
side.® For & veere betryggende rettslig sett ma avtalen vaere gyldig, den ma ha ordinaert
rettsvern og veere uomstgtelig ved en eventuell konkurs. Fra et gkonomisk synspunkt vil
sikkerheten veere betryggende ved at selskapet har vurdert de faktiske dekningsutsiktene til

a veere positive.

Av forarbeidene falger det at vilkarene i § 8-7 (1) ma vere oppfylt nar kreditten gis eller
sikkerheten stilles.>” Det avgjgrende tidspunkt for om kreditten eller sikkerhetsstillelsen er
gyldig, er saledes selskapets situasjon pa ytelsestidspunktet. En senere forverring i
selskapets gkonomi vil ikke endre lovligheten av den gitte kreditten. Loven er pa dette
punkt endret i forhold til aksjeloven av 1976 § 12-10. Det ble da stilt som vilkar at
betingelsene var oppfylt under hele lanetiden. Endringene ble innfart etter en erkjennelse

om at reglen som fulgte av aksjeloven av 1976, kunne virke urimelig ovenfor selskapets

> Min utheving. Se Aarbakke m.fl. s. 618, Andenas s. 477, Bréathen | s. 170.
> Se Norsk lovkommentar (v/Matre) note 1374.
*® Se Norsk lovkommentar (v/Matre) note 1374.

57 Se Ot.prp. nr. 23 (1996-97) s. 155, merknad til § 8-7, NOU 1992:29 s. 174.
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medkontrahenter, og at det ikke var behov for a beskytte selskapet i den grad regelen

gjorde.>®

3.4 Aksjeloven § 8-7 tredje ledd nr. 1

3.4.1 Utgangspunkter

Bestemmelsen i asl. § 8-7 (3) nr. 1 gir et selskap adgang til & gi kreditt til aksjoneerer eller
noen av aksjonarens narstaende, under forutsetning av at det skjer i forbindelse med
forretningsavtaler som har vanlig lgpetid. Dersom vilkarene i § 8-7 (3) nr. 1 er oppfylt, kan
selskapet innvilge kreditt uten at kreditten ma ligge innenfor rammen av de midler som kan
deles ut som utbytte, og det kreves heller ikke at det stilles betryggende sikkerhet for
kreditten, slik tilfellet er i asl. § 8-7 (1).

Regelen ble innfart ved aksjeloven av 1976, og er begrenset behandlet i forarbeidene.
Likevel ble det, som nevnt ovenfor i punkt 1.2, presisert i Ot.prp. nr. 19 (1974-75) at
unntaksregelen for adgang til kreditt ved forretningsavtaler ikke representerte noen nyhet
ettersom verken "8 31 tredje ledd i ...[aksjeloven av 1957] og utkastets § 115 kan anses a
omfatte ordinzr kreditt i forbindelse med leveranseavtaler og liknende".> Dette tyder pa at
selv om regelen ikke hadde veert lovfestet slik den framstar i § 8-7 (3) nr. 1, sa ville det
veert adgang for selskaper til & innga forretningsavtaler med sine aksjonzrer ut fra en tanke
om at § 8-7 (1) ikke tar sikte pa @ ramme denne typen avtaler. Dermed ma § 8-7 (3) nr. 1
betraktes som en kodifisering av det som allerede var antatt a vaere gjeldende rett ogsa far

aksjeloven av 1976.

Gjennom bestemmelsen stadfester lovgiver at selskapets aksjonarer skal ha mulighet til &
delta og konkurrere pa like vilkar som selskapets andre forretningspartnere. For andre

forretningspartnere gjelder det ingen regulering om adgangen til a gi kreditt. | flere bransjer

%8 Jf. NOU 1992:29 s. 174, Ot.prp. nr. 36 (1993-94) s. 59 punkt 4.2, NOU 1996:3 s. 151 § 6-9.
59 Jf. Ot. prp. nr. 19 (1974-75) s. 192.

18



er det vanlig praksis & innvilge kreditt til kjgpere av ens tjenester eller produkter, og med
hjemmel i § 8-7 (3) nr. 1 kan selskapets aksjonerer likebehandles med andre

forretningspartnere nar det inngas forretningsavtaler.

| praksis vil forretningsavtaler veere vanlige salgsavtaler, serviceavtaler og liknende.
Selskapet B er for eksempel produsent av lyspearer til elbiler. En aksjoneer, selskap A,
produserer elbiler. Det vil da veere naturlig at A inngar en kjgpsavtale med B. A far lgpende
fakturaer ved levering fra B, og blir gitt en betalingsfrist pa tre maneder. | et slikt tilfelle
ytes det kreditt fra selskap til aksjonar, og unntaket i 8 8-7 (3) nr. 1 kommer til anvendelse.
@vrige eksempler pa forretningsavtaler kan vare at et selskap leier ut lokaler til en
aksjonaer mot etterskuddsbetaling av husleie, eller at selskapet gir forskudd pa lgnn, eller

forskudd til dekning av reise etc., til en aksjonar som er ansatt i firmaet.®

| et konsernperspektiv har § 8-7 (3) nr. 1 liten selvstendig betydning ved siden av

§ 8-7 (3) nr. 2. Kun ved sakalte "uekte" konserner, altsa konserner hvor konsernspissen har
en annen selskapsform enn aksjeselskap (eller allmennaksjeselskap), vil § 8-7 (3) nr. 2 ikke
komme til anvendelse grunnet manglende oppfyllelse av konserndefinisjonen i § 1-3, mens
8 8-7 (3) nr. 1 fortsatt kan vaere en aktuell hjemmel.

3.4.2 Hensyn bak regelen

Begrunnelsen for a unnta forretningsavtaler mellom aksjonarer og aksjeselskap fra
begrensningene i § 8-7 (1), ma sees i sammenheng med at det er et overordnet mal fra
myndighetenes side a legge til rette for et effektivt og konkurransedyktig naeringsliv.
Dersom lovgiver ikke tillot forretningsavtaler mellom et selskap og deres aksjonerer, ville
selskapet i stor grad blitt avskaret fra & ha forretningsavtaler med sine aksjoneerer. Som en
konsekvens ville kretsen et selskap kan innga avtaler om kjep og salg reduseres, og hvilket

igjen kunne vanskeliggjere selskapets drift.

% Se Aarbakke m.fl. s. 620, Brathen I s. 170, Neville s. 59.
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Unntaksregelen gjer det ogsa mulig & innga forretningsavtaler uten ferst & undersgke
hvorvidt medkontrahenten tilhgrer personkretsen som omfattes av hovedregelen i farste

ledd.®* Effektivitetshensyn kan dermed sies & vare et hensyn bak bestemmelsen.

3.4.3 Bestemmelsens vilkar

Kreditt som blir ytet etter § 8-7 (3) nr. 1 ma ha "vanlig lgpetid" og den ma veere gitt "i

forbindelse med forretningsavtaler”. Jeg vil i det falgende gjennomga vilkarene.

3.4.3.1 Kreditt

For en definisjon av begrepet “kreditt”, viser jeg til punkt 3.3.1 ovenfor.

Ordlyden i § 8-7 (3) nr. 1 nevner bare kreditt, og ikke sikkerhetsstillelse. Bestemmelsen
skiller seg dermed fra ordlyden i § 8-7 (1) og (3) nr. 2, som begge omfatter bade kreditt og
sikkerhetsstillelse.

Spersmalet er om det til tross for ordlyden, som taler for at det kun er adgang til a gi

kreditt, likevel kan stilles sikkerhet i forbindelse med forretningsavtaler etter 8 8-7 (3) nr. 1.

Det er ikke tatt stilling til sparsmalet i verken lovforarbeidene eller i rettspraksis. I juridisk
teori hevdes det imidlertid at selv om loven kun nevner kreditt, innebarer det ingen
begrensning i forhold til sikkerhetsstillelse.® I forhold til § 8-7 (3) nr. 1 m& kreditt derfor i

folge teorien anses som en fellesbetegnelse pa kreditt og sikkerhetsstillelser.

Et moment er om det foreligger noen hensyn som tilsier at lovgiver tillater et selskap a gi
en aksjoner kreditt i forbindelse med en forretningsavtale, men at selskapet ikke kan, under

ellers samme vilkar, stille sikkerhet.

®! Nerep s. 317, Bréthen 11 s. 14.
62 Se Norsk lovkommentar (v/Matre) note 1380, Andenzs s. 477.
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Som utgangspunkt vil det veere mest praktisk med kredittytelser i forbindelse med

forretningsavtaler, og det var kanskje derfor kun kreditt ble nevnt i loven.

I enkelte situasjoner kan det likevel vaere behov for at et selskap kan stille sikkerhet i

forbindelse med en forretningsavtale.

Et eksempel kan veere at selskap B leier lokaler av aksjoner A. De inngdr en vanlig
leieavtale, og det skal betales kr. 50 000 per maned i leie. B har ikke mulighet for a stille et
ordinzrt depositum. For a sikre seg selv ved et eventuelt betalingsmishold fra Bs side,
krever A at det kontraktsfestet en sikkerhetsstillelse i Bs driftsmidler for tap A vil lide ved

et betalingsmislighold.

Videre omfatter som nevnt § 8-7 (1) og § 8-7 (3) nr. 2 bade kreditt og sikkerhetsstillelse.
Hensynet til indre sammenheng og konsekvens i loven tilsier dermed ogsa at
sikkerhetsstillelse omfattes av § 8-7 (3) nr. 1. Det er heller ingen reelle grunner for at norsk
rett skal ha en annen lgsning enn dansk og svensk rett. Unntaksregelen i dansk rett omfatter
bade kreditt og sikkerhetsstillelse, jf. sl. § 211, og i svensk rett uttales det i juridisk teori at

selv om loven kun nevner 1&n, mé sikkerhetsstillelser ogsa omfattes.®

Jeg av den oppfatning at det, til tross for ordlyden i § 8-7 (3) nr. 1, ma konkluderes med at
begrepet "kreditt" ma ansees brukt som en fellesbetegnelse for kreditt og
sikkerhetsstillelser. Avgjarende for dette synspunktet er behovet som kan veere tilstede for
at ogsa sikkerhetsstillelser omfattes av unntaket, og hensynet til konsekvens og

sammenheng i lovgivningen.

Unntaket i § 8-7 (3) nr. 1 omfatter dermed ogsa sikkerhetsstillelser.

63 Se Nerep/Samuelsson s. 394.
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3.4.3.2 Forretningsavtale

Kreditten ma videre vaere gitt i forbindelse med en forretningsavtale.

En naturlig spraklig forstaelse av ordet “forretningsavtale" tilsier at det ma veere tale om
avtaler som inngas som en del av selskapets forretningsvirksomhet. Et utgangspunkt for
vurderingen ma vare hva som er selskapets forretningsvirksomhet ut fra en tolkning av

selskapets vedtekter.

Et sparsmal det ma tas stilling til er hvorvidt forretningsavtaler bare kan inngas innenfor

selskapets ordinaere virksomhetsomrade.

Med selskapets ordinzre virksomhetsomrade menes kjerneomradet for selskapets drift, i
motsetning til eksempelvis stettetjenester som leie av lokaler, regnskapsbistand,
advokattjenester med mer. Spgrsmalet kan illustreres pa falgende mate: Kan en
bilforretning kun innga forretningsavtaler med sine aksjonzrer som innebarer Kjgp og salg
av biler, eller kan bilforretningen ogsa innga en forretningsavtale med sin aksjonzr (som
eier et forretningsbygg) om at selskapet skal leie lokaler av denne aksjonaren, og betale
leien forskuddsvis? Sistnevnte eksempel er utenfor den ordinere virksomheten, men ma
fortsatt sies & utgjare en del av selskapets virksomhetsomrade ettersom selskapet er

avhengig av lokaler & drive virksomheten sin fra.

Sparsmalet om forstaelsen av uttrykket "forretningsavtale" i forhold til § 8-7 (3) nr. 1 er
verken bergrt i lovforarbeidene eller rettspraksis. Ordlyden "forretningsavtale" dekker
imidlertid alle avtaler som inngas som en del av selskapets forretningsvirksomhet.
Ordlyden taler dermed — etter mitt skjgnn — for en vid forstaelse av begrepet, og oppstiller
ingen begrensning i forhold til at avtaler kun kan inngas under forutsetning av at de er en

del av den ordineare driften.

Det har blitt hevdet ulike meninger i juridisk teori i forhold til om "forretningsavtaler" ma
begrenses til kun a gjelde innenfor selskapets ordinzre virksomhetsomrade.
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Andenzs og Matre mener at avtalene ma veere en del av det ordinare virksomhetsomradet. Brathen mener at

forretningsavtaler kan inngas utenfor det ordinzre virksomhetsomrade, sa fremt forretningsavtalene ligger

innenfor selskapet vedtektsfestede formal.%

Det ma videre ses hen til om gvrige bestemmelser i aksjeloven kan en gi lgsning pa
problemstillingen.®® 1 asl. § 3-8 er det gjort unntak for bestemmelsens krav om
generalforsamlingsbehandling dersom avtalen er inngatt "som ledd i selskapets vanlige
virksomhet og inneholder pris og andre vilkar som er vanlige for slike avtaler", jf. § 3-8 (1)
nr. 4. Det er saledes i § 3-8 (1) nr. 4 presisert at avtalen ma veere et ledd i selskapets vanlige
virksomhet, hvilket altsa ikke er presisert i § 8-7 (3) nr. 1. Nar lovgiver har sett behovet for
a lovfeste vilkaret i en bestemmelse, ville det ogsa veere naturlig a lovfeste vilkaret i andre
bestemmelser hvis lovgiver hadde ment at vilkaret skulle gjelde. At loven presiserer kravet
i § 3-8 (1) nr. 4, men unnlater en slik presisering i § 8-7 (3) nr. 1 taler mot at
forretningsavtaler ma begrenses til kun a gjelde innenfor selskapets ordinaere

virksomhetsomrade.

Formalet bak § 8-7 (3) nr. 1 er at selskapet skal ha en lik mulighet til 4 innga
forretningsavtaler med sine aksjonarer, som med sine gvrige forretningspartnere. En
innskrenkende tolkning av forretningsavtaler ville stride mot bestemmelsens formal da
selskapet i flere henseender ville blitt avskaret fra & innga avtaler med sine aksjonzrer.
Formalsbetraktninger taler sdledes for at det legges en vid forstaelse av begrepet
forretningsavtaler til grunn, og at det tillates forretningsavtaler utenfor selskapets ordinaere
virksomhetsomrade. Dette sa fremt avtalene er knyttet til virksomheten som sadan, for

eksempel ngdvendige stattetjenester.

® Se Andenas s. 477, Matre (Norsk lovkommentar) note 1382, Bréthen Il s. 16.
% Se Bréthen 11 s. 16.
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Hensynet til selskapets kreditorer eller gvrige aksjonarer tilsier ikke en innskrenkende
tolkning av forretningsavtalebegrepet.®® Dersom selskapet ikke inngér avtalen med en
aksjoner, matte en liknende avtale blitt inngatt med en utenforstaende forretningspartner. |
tillegg er det slik at selskapets ledelse har et ansvar for en forsvarlig forvaltning av
selskapet, jf. asl. 8§ 6-12 og 6-13. Lovgiver bgr stole pa at styret oppfyller sitt ansvar, og
sgrger for at selskapet inngar avtaler som de er tjent med, selv om avtalene inngas med
selskapets aksjonaerer. At styret har et ansvar for at selskapet forvaltes pa en forsvarlig
mate tilsier at selskapet ber fa innga avtaler med selskapets aksjonzrer, selv om avtalen er

utenfor selskapets ordinzre virksomhetsomrade.

Lovavdelingen har uttalt at det med forretningsavtaler siktes til "avtaler om ytelser av varer
eller tjenester o.1. fra det kredittgivende selskap. At lanet har et forretningsmessig preg er i
og for seg ikke avgjerende for at unntaket kommer til anvendelse".®’ Uttalelsen har blitt
tolket dit hen at Lovavdelingen mener at forretningsavtalene ma veere innenfor selskapets
ordinare virksomhetsomrade.®® Generelt kan Lovavdelingens tolkningsuttalelser vare en
relevant rettskildefaktor ved lgsningen av rettsspgrsmal.®® Imidlertid kan ikke
Lovavdelingens tolkningsuttalelser tillegges stgrre vekt enn hva den juridiske holdbarheten
av deres synepunkter tilsier.”® Innholdet av tolkningsuttalelsen er i dette tilfellet bade uklart
og mangler begrunnelse, og ma derfor tillegges begrenset rettskildemessig vekt.

Ved lgsningen legger jeg avgjgrende vekt pa at verken lovens ordlyd, forarbeider eller
rettspraksis antyder at forretningsavtaler er begrenset til selskapets ordinaere
virksomhetsomrade, samt at formalsbetraktninger og styrets ansvar for en forsvarlig
forvaltning taler for at selskapet bgr ha mulighet til & innga forretningsavtaler ogsa utenfor

selskapets ordinere virksomhetsomrade.

% Se Brathen 11 s. 17.

%7 Se Lovavdelingens uttalelse 2951/79 H/HRS/IM 5.februar 1980. Inntatt i Matheson/Woxholt s. 231.
% Se Bréthen Il s. 15.

% Se Eckhoff s. 231.

70 Se Brathen | s. 61.
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Det konkluderes falgelig med at forretningsavtaler kan inngas utenfor selskapets ordineere
virksomhetsomrade, sa fremt avtalen er knyttet til virksomheten som sadan, og dermed

innenfor selskapets vedtektsfestede formal.

Det er ovenfor konkludert med at forretningsavtaler ikke er begrenset til selskapets
ordinaere virksomhetsomrade. | det fglgende vil det vurderes hvilke gvrige krav som kan

utledes av begrepet "forretningsavtale”.

For det farste vil en forretningsavtale i utgangspunktet relatere seg til alle typer
naringsvirksomhet som selskapet inngar avtaler med. Medkontrahentene kan vaere bade
ideelle organisasjoner eller alminnelige forretningsselskaper.”* Herunder kan

medkontrahenten vere bade fysiske og juridiske personer.

Det bar oppstilles som et krav for & oppfylle vilkaret om "forretningsavtale" at samme
avtale kunne vart inngétt med en av selskapets gvrige forretningspartnere.’? Formalet bak
unntaksregelen var a likestille aksjonaerer og gvrige forretningsparter. Hvis avtalen kun er
mulig & innga med selskapets aksjonarer, strider dette mot bestemmelsens formal. En
avtale som ikke kunne vert inngatt med en selskapets gvrige forretningspartnere kan derfor

ikke betraktes som en forretningsavtale i bestemmelsens forstand.

Et sparsmal i forhold til § 8-7 (3) er om disposisjonene ma ha en forretningsmessig
begrunnelse. Det synes noksa naturlig at det bak en "forretningsavtale", ma kreves at det
foreligger en forretningsmessig begrunnelse, og dette er ogsa lagt til grunn i juridisk teori.”

Drgftelsen om hvorvidt det gjelder et krav om at generalforsamlingens og styrets

™ Se Nerep s. 315, Andersson/Johansson/Skog s. 21:11, Nerep/Samuelsson s. 417.

"2 Se Bréthen II's. 17, Werlauff i Neville/Engsig Serensen s. 299, Neville s. 59.

3 Se Andersson/Johansson/Skog s. 21:11, Brathen 11 s. 17, Neville s. 63, Werlauff i Neville/Engsig Sgrensen
s. 299.
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avgjarelser ma bero pa en forretningsmessig begrunnelse, vil derfor foretas i forbindelse
med redegjorelsen av § 8-7 (3) nr. 2, se nedenfor punkt 3.5.3.

Videre ma det avgjeres om avtalen ma fremsta som en forretningsavtale for selskapet, eller
for aksjonaeren. Lovens naturlige utgangspunkt ma veere at det er en forretningsavtale fra
selskapets posisjon. Det virker lite rimelig at det er medkontrahentens synspunkt som skal
veere avgjgrende. Dette synspunktet er ogsa i samsvar med en uttalelse fra Lovavdelingen,
og svensk og dansk rett.”* Jeg legger folgelig til grunn at avtalen ma fremsta som en

forretningsavtale fra selskapets side.

Oppsummeringsvis kan det etter dette fastslas at forretningsavtalevilkaret ikke inneholder
et krav om at forretningsavtalene ma begrenses til & ligge innenfor selskapets ordinzre
virksomhetsomrade, avtalene ma ha en forretningsmessig begrunnelse, samme avtale ma
kunne inngas med utenforstaende forretningspartnere og avtalen ma fremsta som en

forretningsavtale for selskapet.

3.4.3.3 "Vanlig lgpetid"

Kreditt som gis i forbindelse med forretningsavtaler, ma ha "vanlig lgpetid" for at

unntaksregelen i 8 8-7 (3) nr. 1 skal komme til anvendelse.

Begrepet “vanlig” kan vanskelig gis et klart definert innhold. Hva som er vanlig vil
avhenge av hvilken transaksjonstype det gjelder, og hvilke forretningssedvaner som gjelder

i den bransjen selskapet opererer.”

" Se Lovavdelingen 19. mars 1980 jnr. 513/80-E, inntatt i Matheson/Woxholt I s. 231.
Andersson/Johansson/Skog s. 21:11, Neville s. 63, Nerep/Samuelsson s. 416.
7> Se Aarbakke m.fl. s. 620, Brathen I1 s. 18, Skare/Knudsen s. 321.
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Hva som er vanlig lgpetid, ma dermed bero pa en konkret vurdering av det enkelte tilfelle.
En klar indikasjon pa om kredittens lgpetid er vanlig, er om selskapet tidligere har gitt

tilsvarende lgpetid pa kreditt i forretningsavtaler inngatt med utenforstdende tredjemenn.”®

Et unntak fra at forretningsavtalene ma bero pa vanlige lgpetid kan kanskje tenkes hvis et
selskap er etablert for a gi eierne fordeler med hensyn til kreditt og/eller
sikkerhetsstillelser.”” Det er antydet i juridisk teori at dersom det inngar i selskapets
forretningsidé a gi eierne slike fordeler, og denne forretningsideen er kommet tydelig til

uttrykk overfor kreditorene, bar slike disposisjoner godtas.”

Det er antatt av enkelte teoretikere at vilkaret "vanlig" ikke bare viser til avtalens lgpetid,

men ogs til at fastsatte rentevilkar og gvrige vilkér i forretningsavtalen ma vare vanlige.”

Uttalelser i aksjelovens forarbeider kan tas til inntekt for ulike syn. For det farste blir det
uttalt at begrensningene i farste ledd ikke tar sikte pa & omfatte "ordineer kreditt i

"80 Dette er av Bréthen tatt til inntekt for at "vanlig"

forbindelse med leveranseavtaler o.l
kun henspeiler pa Igpetiden.®! Jeg er imidlertid av den oppfatning at forarbeidene benytter
"leveranseavtale" kun som et eksempel pa nar kreditt kan gis, og at utsagnet saledes ikke
automatisk kan tas til inntekt for at "vanlig" kun henspeiler pa kredittens lgpetid. For det
andre uttaler forarbeidene at begrensingene i farste ledd ikke skal gjelde for "sedvanlig
kredittgivning i forbindelse med en forretningsavtale™.®? Uttalelsen trekker etter mitt skjgnn
i retning av at sedvanlighetskravet skal gjelde generelt for alle vilkar ved kredittytelsen, og

ikke kun for kredittens lgpetid.

’® Se Moderniseringsutvalget s. 497, Neville s. 60.

’" Se Bréthen 11 s. 18.

"8 Se Bréthen Il s. 18.

" Se Aarbakke m.fl. s. 620, Norsk lovkommentar (v/Matre) note 1381. Se motsatt Brathen 11 s. 18.
8 Jf. Ot.prp. nr. 19 (1974-74) s. 192.

81 Se Bréthen Il s. 18.

8 Jf. Ot.prp. nr. 19 (1975-75) s. 192.
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Sistnevnte forstaelse kan underbygges av hensynet bak regelen. Regelen skal muliggjere
forretningsavtaler mellom selskap og aksjonerer, pa lik linje med gvrige
forretningspartnere. Dersom forretningsavtalene ikke inneholdt et krav om at gvrige vilkar i
avtalen ogsa skulle bero pa hva som ble ansett som vanlig, ville det stilt aksjonzrene i en
seerlig gunstig posisjon i forhold til gvrige forretningspartnere. At gvrige vilkar ma veere
vanlige har ogsa betydning for selskapets aksjoneerer og kreditorer. Det er en relativ vid
unntakshjemmel som oppstilles i § 8-7 (3) nr. 1. Dersom selskapet inngar forretningsavtaler
hvor det ikke er et krav om at vanlige vilkarene ligger til grunn, gker sjansen for at
selskapets egenkapital tappes, og dette utgjar da en risiko for bade aksjonzrer og
Kreditorer.

At forretningsavtalene ma bero pa vanlige vilkar er ogsa oppfatningen i dansk rett, hvor det
er lagt til grunn at bade betalingsbetingelser, kredittvurdering, sikkerhetsstillelse m.v. skal
skje pa ngyaktig samme vilkar, som tilsvarende disposisjoner vanligvis gjennomfares pa

overfor tredjemenn.®

Pa bakgrunn av ovennevnte har jeg kommet til at begrepet "vanlig" ikke bare viser til
avtalens lgpetid, men ogsa de gvrige vilkar i forretningsavtalen.

3.5 Aksjeloven § 8-7 tredje ledd nr. 2

3.5.1 Utgangspunkter

Asl. 8 8-7 (3) nr. 2 regulerer konsernselskapers adgang til a gi kreditt eller stille sikkerhet
til fordel for morselskapet eller annet selskap i samme konsern, uten at det kredittytende

selskapet ma forholde seg til de begrensninger som er oppstilt i § 8-7 (1).

Det grunnleggende vilkaret for at bestemmelsen kommer til anvendelse, er at

konserndefinisjonen i asl. § 1-3 er oppfylt. Kreditten eller sikkerhetsstillelsen kan kun gis

83 Se Moderniseringsutvalget s. 497, Neville s. 60, Werlauff i Neville/Engsig Sgrensen s. 300.
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til gvrige selskap som tilhgrer samme konsern som det kredittytende selskap, herunder
enten morselskapet eller morselskapets gvrige datre, sakalte sgsterselskap.

Regelen kommer til anvendelse nar kreditt eller sikkerhetsstillelse ytes fra et datterselskap,
og det er et vilkar at dette datterselskapet er dannet som et aksjeselskap. Er datterselskapet
opprettet med en annen selskapsform, faller tilfellet utenfor lovens virkeomrade, jf. asl.

§ 1-1 (1). Det er ikke en betingelse at sgsterselskapet ma veere et aksjeselskap for a innga
som en del av konsernet, og sgsterselskapet kan saledes motta kreditt eller
sikkerhetsstillelse, selv om det er dannet med en annen selskapsform, jf. § 1-3 (3).%*
Morselskapet ma veere dannet som et aksjeselskap for a oppfylle konserndefinisjonen, jf.

§ 1-3 (2). | utgangspunktet ma morselskapet vaere et norsk aksjeselskap, men
konserndefinisjonen utvides i enkelte relasjoner gjennom asl. § 1-4, til ogsa & omfatte
utenlandske morselskap. Forholdet mellom den utvidede konserndefinisjonen i 8 1-4 (2) og
8 8-7 (3) nr. 2 vil det bli nzermere redegjort for nedenfor i punkt 3.5.4.

Det er selskapenes stilling i forhold til hverandre pa tidspunktet for kredittytelsen eller
sikkerhetsstillelsen, som er avgjgrende for om asl. § 8-7 (3) nr. 2 kommer til anvendelse.®
Pa tidspunktet for kreditt eller sikkerhetsstillelsen ma selskapet som tilgodeses ved
disposisjonen, veere i en slik relasjon til datterselskapet som loven beskriver, altsa i et
konsernforhold.

Selv om bestemmelsen tilsynelatende ikke oppstiller gvrige vilkar enn at det ma veere
kreditt eller sikkerhetsstillelse til fordel for morselskap eller annet selskap i samme
konsern, skal det i punkt 3.5.3 vurderes om det gjelder et ulovfestet krav om at
disposisjonene ma bero pa et forretningsmessig grunnlag. Det minnes ogsa om de

generelle begrensningene som det ble redegjort for ovenfor i punkt 3.2.

8 Se Aarbakke s. 92, Andenas s. 31, Brathen 11 s. 33.

8 Se Norsk lovkommentar (v/Matre) note 1383, Nerep/Samuelsson s. 414.
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3.5.2 Hensyn bak regelen

Det skal i det felgende redegjares for hvilke hensyn som ligger bak § 8-7 (3) nr. 2, og som
dermed gjer at lovgiver tillater at hovedregelen i § 8-7 (1) fravikes.

Ved innfgringen av bestemmelsen i aksjeloven av 1976 var ikke konsernunntaket gjenstand
for en grundig behandling i forarbeidene. Det ble likevel uttalt som begrunnelse for regelen
at kreditt og sikkerhetsstillelser innenfor konsern "ma man rekne med er forretningsmessig
begrunnet".®® Videre viser forarbeidene at det i konsernforhold ofte vil vaere et

“forretningsmessige behov for 1&n og sikkerhetsstillelse".®’

Forarbeidene til aksjeloven 1997 viser at det i hgringsrunden var delte meninger om
unntaksregelen.®® Enkelte mente at regelen var for vidtgdende, og ville & store
konsekvenser for minoritetsaksjonarer og kreditorer fordi regelen medfarer at selskap
padrar seg forpliktelser som reduserer selskapets verdi. Videre ble det papekt at
datterselskaper lett kan komme i en tvangssituasjon ovenfor morselskapet. Andre
hgringsinstanser mente at unntaksregelen ikke var vid nok, men kritikken gikk
hovedsakelig pa at aksjelovens konserndefinisjon var for snever.®® Departementet mente
likevel at det ikke var grunnlag for & snevre inn regelen da "bestemmelsen ivaretar et

praktisk behov og i dag er vel innarbeidet pa sitt omrade".*°

Regelen er meget praktisk for konsernselskaper. For lantaker, som er i den situasjon at
selskapet har underskuddslikviditet, er konsernlan en gunstig mate a fa rask tilgang til
likviditet, uten lang saksbehandlingstid og uten a for eksempel matte stille sikkerhet. For

langiveren, som har overskuddslikviditet, er det ogsa fordeler ved a lane penger til et annet

8 Jf. Ot.prp. nr. 19 (1974-75) s. 192. Dette har ogsa senere blitt gjentatt i forbindelse med endringslover og
aksjeloven av 1997, se Ot.prp. nr. 4 (1995-96) s. 14. Ot.prp. nr. 36 (1993-94), s. 62.

87 Jf. Ot. prp. nr. 36 (1993-94) s. 63.

88 Jf. Ot.prp. nr. 36 (1993-94) s. 61.

8 Jf. Ot.prp. nr. 36 (1993-94) s. 61. Konserndefinisjonen har imidlertid blitt utvidet siden den gang.

% Jf. Ot.prp. nr. 36 (1993-94) s. 66
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selskap i konsernet. Selskapet far avkastning ved at det betales renter fra lantaker til
langiver. Videre er konserninterne kreditt eller sikkerhetsstillelser en gunstig lgsning for
konsernet som helhet. For det farste er ikke datterselskapet tjent med at morselskapet gar
konkurs, noe som kan bli en realitet dersom morselskapet ikke far kreditt eller sikkerhet.
For det andre er det en bedre lgsning for konsernet at selskapet betaler renter til et annet
selskap i samme konsern, framfor at selskapet betaler renter til en ekstern
finansieringsinstitusjon eller langiver. Betales rentene til for eksempel en bank forsvinner

midlene ut av konsernet.®*

I mange konsernstrukturer er det en vesentlig forutsetning for a drive konsernet effektivt og
utnytte konsernets ressurser, at det kan gis kreditt eller stilles sikkerhet selskapene imellom,
slik § 8-7 (3) nr. 2 apner for. Kreditt og sikkerhetsstillelser innad i konserner skaper pa
denne maten synergier gjennom en optimalisering, og samordning av konsernets totale
finansielle ressurser.%” Dette vil igjen komme det enkelte selskap i konsernet til gode.
Dersom det skulle gjelde tilsvarende grenser som etter 8 8-7 (1), ville dette innebeare snevre
grenser for adgangen til kreditt eller sikkerhetsstillelse innad i konserner. Et viktig hensyn
bak regelen er dermed at det legges til rette for en effektiv utnyttelse av likviditeten i et
konsern. Aksjeloven bgr ikke gjennom sine regler avskjeere denne muligheten.®

3.5.3 Krav om forretningsmessig begrunnelse

Under dette punkt skal det tas stilling til om det gjelder et krav til at disposisjoner som
foretas av et selskaps generalforsamling eller styre, med utgangspunkt i § 8-7, ma ha en
forretningsmessig begrunnelse. Dersom det kan oppstilles et krav om forretningsmessig
begrunnelse vil dette ogsa gjelde i forhold til disposisjoner etter § 8-7 (3). Hva som ligger i

begrepet forretningsmessig begrunnelse, vil det bli redegjort for til slutt.

%1 Jf. Ot.prp. nr. 36 (1993-94), s. 62.
%2 Se Perland s. 564.
% Se Brathen Il s. 33, Neville s. 71.
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| juridisk teori har det blitt tatt til ordet for at det gjelder "som et generelt krav at styrets
forretningsmessige avgjarelser og forvaltning av selskapet mé veere forsvarlig".”* Kravet er
ikke knyttet spesielt opp mot § 8-7, og er, som vi ser, todelt: For det farste ma styret treffe
forsvarlig forretningsmessige avgjgrelser, og for det andre ma den generelle forvaltning av
selskapet vaere forsvarlig. At styret ma treffe forsvarlige forretningsmessige avgjerelser, ma

som et minimum innebare at styrets avgjerelser beror pa en forretningsmessig begrunnelse.

Det er ikke tatt direkte stilling til kravet i rettspraksis, men jeg vil vise til to dommer som

har betydning for problemstillingen.

I Rt. 1937 s. 439, hvis faktum ble gjengitt ovenfor i punkt 3.2, framhevet Hgyesterett at
generalforsamlingens avgjerelse om utlan av selskapets midler, matte fattes pa bakgrunn av
hva som var i selskapets interesse. At en disposisjon er i selskapets interesse, vil veere det

samme som at det foreligger en forretningsmessig begrunnelse.

Videre vises det til en avgjarelse av Oslo tingrett fra 2005.% Saken omhandlet hvorvidt I&n
som var ytet med hjemmel i 8 8-7 (3) nr. 2, var rettstridig i forhold til forbudet mot erverv
av aksjer i selskapet etter asl. 8 8-10, samt om styremedlemmene var ansvarlige for
tilbakefgringen av midlene. Retten konkluderte med at det forela styreansvar pa grunn av at
lanene var i strid med asl. § 8-10. Det ble videre tilfayd i forhold til lanene som ble gitt
med hjemmel i § 8-7 (3) nr. 2:

"Retten legger til grunn at det ikke forela noen forretningsmessig begrunnelse sett
fra malselskapets side. De kom ikke inn i noe konsern hvor det var gkonomiske

synergieffekter, nye markeder eller annet. Tvert i mot var den eneste endringen at
de fikk en ny eier som tok en vesentlig starre gkonomisk risiko med «gearing» av

kapitalen™.

% Se Aarbakke m.fl. s. 489.
% Jf. Toslo 2005-71717-Toslo-2005-78749.

32



Dette viser at retten er av den oppfatning av at kreditt og sikkerhetsstillelser etter
§ 8-7 (3) nr. 2 bar ha en forretningsmessig begrunnelse. Uttalelsen underbygger pastanden
om at det ma gjelde et krav om at disposisjoner selskapets ledelse foretar, ma ha pa en

forretningsmessig begrunnelse.

En rekke hensyn kan tale for & innfortolke et krav om at styrets beslutninger ma bero pa en
forretningsmessig begrunnelse. Dersom det ikke foreligger et krav om at selskapets
disposisjoner ma bero pa en forretningsmessig begrunnelse, vil selskapets ledelse kunne
foreta disposisjoner som tapper selskapets egenkapital, og som dermed utgjer en trussel for
selskapets virksomhet. Dette gjelder iseer for 1an som innebzrer en overfgring av midler, og
ogsa for sikkerhetsstillelser som innebeerer en framtidig risiko for overfaringer. Slike
disposisjoner vil igjen medfare at selskapskreditorens dekningsgrunnlag kan forringes og
aksjonzrenes eierinteresser svekkes. Dermed taler bade hensynet til vern av selskapets
egenkapital og virksomhet, samt hensyn til selskapets kreditorer og aksjonerer for at det

gjelder et krav om forretningsmessig begrunnelse.

I tillegg har lovgiver gjennom lovens oppbygning og bestemmelser, indikert at selskapets
disposisjoner skal bero pa hva som er i selskapets interesse. Ved at det for eksempel blir
stilt krav til styremedlemmenes habilitet, jf. asl. § 6-27, viser lovgiver at det sgkes & unnga
at det blir foretatt disposisjoner som ikke er i selskapets interesse. Styret har ogsa et
lovfestet ansvar for en forsvarlig forvaltning av selskapet, og dette taler for at styret skal
ivareta selskapets interesse og innga avtaler som er forretningsmessig begrunnet, jf. asl.
88 6-12 sml. 6-13. Det er ogsa forutsatt i §§8 17-1 og 19-1, som stadfester styrets
erstatnings- og straffeansvar ved uaktsom overtredelse av aksjelovens regler, at styret har
handlet forsvarlig og i selskapets interesse.*® Dette taler for at det gjelder et generelt krav
om forretningsmessig begrunnelse for alle styrets disposisjoner, og at samme krav da
gjelder for kreditt og sikkerhetsstillelser etter § 8-7 (3).

% Se Aarbakke m.fl. s. 489.
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Behovet for & beskytte selskapets egenkapital, selskapets kreditorer og aksjonarer bar
tillegges betydelig vekt ved avgjarelsen av om at det bgr gjelde et krav om

forretningsmessig begrunnelse for styrets disposisjoner.

Konklusjonen blir etter dette at det gjelder et ulovfestet krav om at disposisjoner som
foretas av selskapets generalforsamling eller selskapets styre, ma bero pa en

forretningsmessig begrunnelse.

Det ulovfestede vilkaret medfarer da en begrensning i forhold til generalforsamlingens og
styrets adgang til & innvilge kreditt eller sikkerhetsstillelser etter § 8-7 (3). Det kreves
dermed at disposisjoner som foretas med hjemmel i § 8-7 (3), ma bero pa en
forretningsmessig begrunnelse. En slik begrensning vil szrlig ha betydning i forhold til

§ 8-7 (3) nr. 2, hvor det ikke, pa bakgrunn av en ren ordlydsfortolkning, kan innfortolkes et
slikt krav.

| relasjon til § 8-7 (3) nr. 2, blir det etter dette et spgrsmal om disposisjonen ma veere

forretningsmessig begrunnet for det enkelte selskap eller for konsernet som helhet.

Det er det enkelte selskaps generalforsamling eller styre som foretar disposisjonen. Et
naturlig utgangspunkt er derfor at vurderingen av den forretningsmessige begrunnelsen ma
knyttes opp til det enkelte selskap. Dette underbygges ogsa av at utgangspunktet etter norsk
rett er at ethvert selskap er organisert som en selvstendig rettslig og gkonomisk enhet. Det
har likevel veert stilt sparsmal ved om det gjelder en sakalt Rozenblum-doktrine i norsk
rett.”” Doktrinen omhandler spgrsmélet om hvorvidt et konsern skal betraktes som en
sammenslutning av enkeltselskaper, eller om konsernet som helhet i enkelte tilfeller ma

betraktes som en egen enhet.*® Dersom doktrinen betraktes som en del av norsk rett, vil et

% For naermere redegjgrelse om tema se Stalen, "Konsernledelse, Gjelder det en Rozenblum-doktrine i norsk
rett?", Nordisk tidsskrift for selskabsrett 2004:4, s. 402 flg.
% Kompleksiteten av, og usikkerheten rundt Rozenblum-doktrinen tilsier at det ikke er mulig med en

naermere gjennomgang av doktrinen i denne sammenheng.
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selskaps ledelse ha mulighet til & gi kreditt eller sikkerhetsstillelser som er
forretningsmessig begrunnet for konsernet som helhet.

Doktrinen kan imidlertid ikke sies & ha fatt fullstendig gjennomslag i norsk rett.”
Selskapets ledelse ma derfor ta utgangspunkt i at hvert selskap er en selvstendig enhet, og
at det ikke foreligger en overordnet konserninteresse a ta hensyn til. Pa bakgrunn av dette
legger jeg til grunn at en forretningsmessig begrunnelse ma bero pa hva som er

forretningsmessig begrunnet for det enkelte selskap.

Hva som ligger i forretningsmessig begrunnelse, ma bero pa en vurdering av hva som er i
selskapets interesse i det konkrete tilfelle. 1 noen tilfeller vil selskapets interesse
utelukkende veere knyttet til interne forhold i selskapet, typisk disposisjoner som har
betydning for det enkelte selskaps gkonomiske situasjon. | andre tilfeller kan hensynet til
andre selskap i samme konsernstruktur veere av betydning for hva som er i selskapets
interesse. Dette kan veere fordi konsernselskapet er avhengig av lgpende leveranser fra et
annet konsernselskap. Morselskapet eier for eksempel et oppdrettsanlegg, datter A
produserer merder, datter B produserer yngel og datter C produserer fiskemat. | et slikt
konkret tilfelle kan det veere i Bs interesse at A ikke gar konkurs, fordi det vil utgjgre en
risiko for hennes egen virksomhet. Det kan dermed veere forretningsmessig begrunnet at B
gir kreditt til A. Videre kan selskapets interesse komme mer indirekte til uttrykk gjennom
at datterselskapet nyter godt av morselskapets "goodwill", og at det dermed er i

datterselskapets interesse at morselskap gar godt.

3.5.4 Utenlandsk konsernspiss — forholdet til asl. § 1-4 (2)

Et grunnleggende spgrsmal i forhold til § 8-7 (3) nr. 2, er hva som defineres som et konsern
I bestemmelsens forstand. Jeg har ovenfor i punkt 3.5.1 vist til konserndefinisjonen i asl.
8§ 1-3. Konserndefinisjon i § 1-3 blir imidlertid, i forhold til § 8-7 (3) nr. 2, s&erskilt utvidet i

% Stglen s. 417-418.
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asl. 8 1-4 (2) annet punktum. Det er forholdet mellom § 8-7 (3) nr. 2 og 8 1-4 (2) som det

skal redegjares for i det falgende.

Et morselskap ma som utgangspunkt vere et norsk aksjeselskap for a oppfylle
konserndefinisjonen, jf. asl. § 1-3. Gjennom asl. § 1-4 fravikes dette utgangspunktet i to
relasjoner, slik at de bergrte selskapene likestilles med konsernselskaper.

Den farste utvidelsen framgar av § 1-4 (1), og medfarer at enkelte regler om morselskaper

ogsa gjelder nar morselskapet er et allmennaksjeselskap.

Den andre utvidelsen, som er av interesse for forholdet mellom 8§ 8-7 (3) nr. 2 og 1-4 (2)

annet punktum, lyder som falger:

"Unntaket i § 8-7 tredje ledd nr. 2 gjelder ogsa kreditt og sikkerhetsstillelse til
fordel for morselskap som hgrer hjemme i en stat som er part i EJS-avtalen, og
som er undergitt lovgivning som tilsvarer eller er strengere enn reglene i 88§ 8-7 til
8-9, og til fordel for datterselskap av et slikt morselskap hvis datterselskapet er
undergitt slik lovgivning og hgrer hjemme i en stat som er part i EQJS-avtalen."”

Regelen ble i sin opprinnelige form innfert farste gang i 1995, i forbindelse med at Norge
ble medlem av E@S, og endret dagjeldende aksjelov av 1976. Fra en situasjon hvor det ikke
var tillatt med noen form for kreditt eller sikkerhetsstillelse innad i konserner med
utenlandsk morselskap, ble det i 1995 innfart en regel hvor bestemmelsens
anvendelsesomrade ble utvidet til & gjelde konserner med nordisk mor.**®® Bakgrunnen for
utvidelsen var at Den nordiske konkurskonvensjonen av 7. november 1933 gjorde det
mulig a kreve inn lan foretatt til fordel for nordisk mor, og utvidelsen ble dermed sett pa
som uproblematisk.™® I forbindelse med utvidelsen uttalte lovgiver at

forskjellsbehandlingen mellom nordiske morselskaper og morselskaper fra gvrige EQS-

100 Endret ved lov 22. desember 1995 nr. 80.
101 3f. Ot.prp. nr. 65 (1998-99) s. 28.
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stater kunne reise spgrsmal i forhold til E@S-rettens prinsipp om ikke-diskriminering og
forholdet til bestemmelsene om etableringsrett.'? Lovgiver konkluderte likevel med at

regelen ikke kunne anses for & veere i strid med Norges forpliktelser etter E@S-avtalen.'®

Kort tid etter utvidelsen konkluderte EFTA Surveillance Authority (ESA) med at
bestemmelsen, som jo rent faktisk medfarte en forskjellsbehandling av nordiske og gvrige
E@S-lands morselskaper, ikke var forenelig med Norges forpliktelser etter E@S-avtalen.***
Bestemmelsen matte som en konsekvens av dette endres, og bestemmelsen virkeomrade

ble da utvidet til dagens omfang.'®

Asl. § 8-7 (3) nr. 2, jf. § 1-4 (2) tillater na at det gis kreditt eller stilles sikkerhet til mor-
eller sgsterselskap hjemmehgrende i stater som er del av E@S-avtalen, sa fremt E@S-
statens lovgivning "tilsvarer eller er strengere" enn de norske reglene for aksjonaerlan som
oppstilles i 88 8-7 til 8-9. Regelen medfarer at et datterselskap ikke kan gi kreditt eller stille
sikkerhet til fordel for sitt mor- eller sgsterselskap dersom: Mor/sgster er hjemmehgrende i
et land utenfor E@S, som for eksempel USA eller Japan, eller dersom mor/sgster er

hjemmehgrende i en E@S-stat som ikke har like streng regulering som Norge.

Lovgiver gnsket ikke & endre loven slik at alle utenlandske morselskaper ble omfattet av
bestemmelsen, og det var i utgangspunktet heller ikke ansett som gnskelig at alle
morselskaper fra E@S-stater var omfattet.’® Den angitte begrunnelse var at det ville bli
store problemer med & inndrive lan i utlandet dersom det norske datterselskapet gikk

konkurs. Lovgiver mente videre at det var en gkt fare for omgaelse av reglene slik at

192 3t Ot.prp. nr. 4 (1995-96) s. 13-14.

193 Dette ble begrunnet med at E@S-avtalens forbud mot forskjellsbehandling bare gjelder der det foreligger
like eller sammenlignbare situasjoner, og at forbudet ikke rammer forskjellsbehandling som det kan gis en
saklig begrunnelse for, jf. Ot.prp. nr. 654 (1998-1999) s. 28.

104 3£, Ot.prp. nr. 65 (1998-99) s. 28, Gravir s. 146.

195 Endret ved lov 2. juli 1999 nr. 59.

106 3f. Ot.prp. nr. 4 (1995-96) s. 14, Ot.prp. nr. 65 (1998-99) s. 28-29.
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selskapets midler ble tappet, og at selskapskreditorenes vern dermed ble svekket.’’ Det ble
papekt at en slik omgaelse ville veere mulig pa grunn av manglende harmonisering av
reglene om aksjonzrlan i EU/E@S. En likestilling mellom Norge og E@S-stater kunne
dermed medfgre at norske selskap etablerte morselskap i en E@S-stat med mer liberale
regler, for sa at datterselskapet lovlig gi lan til sitt utenlandske morselskap, mens
morselskapet etter sitt lands lovgivning kunne lane pengene videre til eierne av konsernet

eller dele dem ut.*%®

Dagens regel fremstar i sin form som en kompromisslgsning som ivaretar kryssende
hensyn. Det var ngdvendig med en utvidelse av loven for a bringe regelverket i samsvar
med Norges forpliktelser etter E@S-avtalen. Samtidig gnsket lovgiver & unnga de negative
konsekvensene de mente en utvidelse ville medfare. Lasningen ble dermed at E@S-staten
matte ha tilsvarende eller strengere regulering enn de norske reglene for at datterselskapet
kan gi kreditt eller stille sikkerhet til fordel for sitt morselskap.

Dette reiser to spgrsmal: Hvordan avgjeres hvor et selskap er hjiemmehgrende, og hva

ligger i uttrykket "tilsvarende eller strengere regulering”.

Fgrst ma det avklares hvor et selskap er hjemmehgrende. Dette ma avgjares for a finne ut
om landet er hjemmehgrende i en stat som er medlem av E@S-avtalen, og dermed omfattes

av utvidelsen i § 1-4 (2) annet punktum.

Spersmalet er ikke direkte lgst gjennom norsk lovgivning eller rettspraksis, men gjennom
praksis og juridisk teori er det oppstilt to alternative teorier for a avgjare hvor et land er
hjemmehgrende. Farste teori, den sakalte stiftelsesteorien, gar ut pa at det landet hvor
selskapet ble stiftet, eventuelt hvor det er registrert, avgjer dets nasjonalitet. Den andre
teorien, hovedseteteorien, legger avgjgrende vekt pa i hvilket land selskapets har sitt

hovedsete, i praksis ofte hovedkontor.

197 3. Ot.prp. nr. 4 (1995-96) s. 14, Ot.prp. nr. 65 (1998-99) s. 29.
108 3f. Ot. prp. nr. 65 (1998-99) s. 29.
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Om stiftelses- eller hovedseteteorien skal legges til grunn, har lenge veert uavklart, og
gjenstand for debatt, seerlig med henblikk pa om et selskap som er stiftet i en EU-/E@S-stat,
og som driver virksomhet i en annen stat, ma anerkjennes av denne. EF-domstolen har de
senere ar imidlertid truffet avgjgrelser som gar i retning av at hovedseteteorien ma vike for
stiftelsesteorien, og oppfatningen i Europa gar i retning av a legge stiftelsesteorien til

grunn.*®

Spersmalet er heller ikke avklart etter norsk rett. I juridisk teori synes imidlertid
hovedvekten av forfatterne & legge til grunn stiftelsesteorien.''® Hensynet til rettsenhet
innenfor E@S-statene er sentralt, og siden oppfatningen i Europa gar i retning av a legge
stiftelsesteorien til grunn, taler dette for at ogsa norsk rett legger stiftelsesteorien til grunn.
Jeg er derfor av den oppfatning at stiftelsesteorien ma benyttes for a avgjere hvor et selskap

er hjemmehgrende.

Nar det skal avgjeres hvor et selskap er hjemmehgrende, beror Igsningen dermed pa hvor

selskapet er stiftet.

Etter dette ma det tas stilling til hva som ligger i at mor- eller sgsterselskapet ma veere
underlagt lovgivning som “tilsvarer eller er strengere enn reglene i 88 8-7 til 8-9". Spesielt
problematisk i denne sammenheng er hva som ligger i "tilsvarer". Dette vil vaere serlig
vanskelig dersom for eksempel en E@S-stat pa et punkt har en strengere regel enn Norge,

mens deres regler pa ett annet punkt er mindre strenge enn de norske.

Av forarbeidene framgar det at det ma bero pa en konkret vurdering av vedkommende

E@S-stats lovgivning om den kan anses a tilsvare eller veere strengere enn de norske

1091 es mer om temaet og rettspraksis i Brathen, Hovedseteteorien eller stiftelsesteorien, i Rett og toleranse,
festskrift til Helge Thue, 2007, s. 198 flg. For nyere rettspraksis, les Engsig Sgrensen, "Cartesio-dommen",
Nordisk tidsskrift for selskapsrett 2009:1, s. 18 flg.

119 5e Brathen 111 s. 206 med videre henvisninger.
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reglene.'* Forarbeidene framholder videre at det er et moment i vurderingen hvorvidt de
utenlandske reglene sgker a ivareta samme hensyn som begrunner de norske reglene. Altsa
gnsket om a forhindre tapping av selskapets midler og ivareta at bestemmelsene i
aksjeloven som skal forhindre dette, ikke omgas ved at midlene kanaliseres gjennom et
morselskap som ikke selv er underlagt slik lovgivning. Forarbeidene presiserer at det ikke
er ngdvendig at E@S-statens lovgivning samsvarer med de norske reglene pa detaljniva.
Selv om det er ulikheter mellom regelverkene, vil ikke dette automatisk veere til hinder for

at reglene kan anses 4 tilsvare de norske reglene.**?

Videre har Lovavdelingen i en uttalelse sgkt a klargjere hvilke momenter som kan
vektlegges ved avgjarelsen av om reglene er tilsvarende eller strengere enn de norske.**?
Lovavdelingen uttaler for det fgrste at det ved vurderingen av den utenlandske
lovgivningen ma tas utgangspunkt i de hensyn lanebegrensningene i 88 8-7 flg. skal

ivareta. Dette synet er i samsvar med det som uttales i forarbeidene. For det andre ma den
utenlandske lovgivningen inneholde "regler som gir en serskilt regulering av adgangen til &
yte lan eller stille sikkerhet til fordel for selskapets aksjeeiere". Dersom den utenlandske
lovgivningen ikke inneholder en slik regulering, og for eksempel lgser spgrsmalet pa
bakgrunn av mer generelle prinsipper om anvendelse av selskapskapitalen, er det, etter
Lovavdelingens oppfatning, ikke tilstrekkelig til & oppfylle de fastsatte krav i § 1-4 (2). Det
vil heller ikke vaere nok til & oppfylle vilkaret at det gjelder begrensninger for aksjonaerenes
rett til & disponere over selskapsformuen "som etter omstendighetene kan fa betydning ogsa
for adgangen for selskapet til a yte lan eller stille sikkerhet". Det kreves altsa noe mer. Til
slutt ma kretsen av personer lanereglene gjelder i forhold til, omfatte selskapets aksjonarer,
og det ma veere en form for identifikasjon mellom aksjonaren og personer eller selskaper

som aksjoneren har et nart forhold til.

11 3£ Ot.prp. nr. 65 (1998-99) s. 31, merknader til § 1-4.
12 3t Ot.prp. nr. 65 (1998-99) s. 31, merknader til § 1-4.
113 e Justis- og politidepartementets hjemmesider. Lovavdelingen, saksnummer: 200102870 EP TO.

Dato: 15.06.2001.
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Det vil ikke vaere mulig a gi et ngyaktig svar pa nar en E@S-stat har en tilsvarende eller
strengere regulering enn norsk rett. Redegjarelsen ovenfor viser at det kreves at E@S-staten
har saerskilt regulert adgangen til aksjonaerlan, men det kreves likevel ikke at den norske og
E@S-statens lovgivning samsvarer pa detaljniva. Det viktigste momentet i vurderingen er
hvilke hensyn som sgkes ivaretatt gjennom det enkelte lands regulering. Lgsningen pa

spgrsmalet ma bero pa en konkret helhetsvurdering.

Perland mener at bestemmelsen innebzrer en inngripende begrensning i norske selskapers mulighet til & delta
pa lik linje med gvrige selskap i internasjonale konsernstrukturer, og at det ikke gis en tilfredsstillende
begrunnelse for hvorfor konsernunntaket ikke skal gjelde i forhold til internasjonale konserner.** Dette er jeg
enig i. Norge burde vurdere & myke opp regelen i § 1-4 (2) slik at det ikke stilles krav om at E@S-statens
lovgivning ma ha tilsvarende eller strengere regulering enn norsk lovgivning. Videre burde det ogsa vurderes
om regelen skal omfatte land utenfor E@S-omradet. | en stadig mer globalisert verden er det et gkende behov
for en selskapsregulering som er tilpasset de nye multinasjonale selskapsstrukturene. Det foreliggende danske
forslaget om & omfatte OECD-land i den utvidede konserndefinisjonen, ville vaere naturlig ogsa for Norge &

vurdere.

Dagens regel er videre lite forutsigbar, og lovgiver krever i realiteten at et selskap til enhver tid har kontroll

over hvordan E@S-stater regulerer adgangen til kreditt eller sikkerhetsstillelser til fordel for aksjonaer mv.

Selv om lovgiver ikke gnsker & utvide bestemmelsens virkeomrade, burde likevel regelens lovtekniske
utforming veere gjenstand for en endring. Det ville vere en Igsning & innfare tilsvarende regel som n skal
gjennomfares i Danmark. | forskrifts form bgr det gis en positiv opplisting av hvilke E@S-land som har
"lovgivning som tilsvarer eller er strengere™ enn de norske reglene om kreditt eller sikkerhetsstillelser til

selskapet aksjonzrer mv., jf. asl. § 1-4 (2). Dette ville skape en mer forutsigbar rettstilstand.

Som ledd i arbeidet med denne oppgaven har jeg fatt tilgang til enkelte laneavtaler som
viser hvordan forholdet til § 1-4 (2) blir handtert i praksis. Avtalene viser at spgrsmalet ofte
blir lgst gjennom sakalte "limitation language"-klausuler. Ved kreditt eller
sikkerhetsstillelsen tas det inn et generelt forbehold i laneavtalen mellom langiver og
lanetaker om at uansett hva som falger av gvrige bestemmelser i avtalen, ma avtalen ikke

veere ulovlig etter 8 8-7 (3) nr. 2, jf. § 1-4 (2). | tillegg avgis det som regel en

114 56 Perland s. 564.
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skadeslgsholdelseserklaering som innebzrer at langiver ikke kan holde det enkelte selskap
ansvarlig dersom avtalen brytes som fglge av brudd pa § 8-7. Pa den maten unngar
avtalepartene a ta stilling til om mor- eller sgsterselskapets nasjonale lovgivning er
tilsvarende eller strengere enn den norske. Bakgrunnen for lgsningen er at dersom selskapet
ved hver kredittytelse eller sikkerhetsstillelse skulle foreta en konkret vurdering av mor-
eller sgsterselskapets nasjonale lovgivning, ville det bli en meget tidskrevende og kostbar
prosess. Denne tilnzrmingen til spgrsmalet er pa ingen mate ideell. Partene utsetter da i
realiteten & vurdere forholdet mellom § 8-7 (3) nr. 2 og § 1-4 (2) til en eventuell konflikt
oppstar eller kravet skal inndrives. Basert pa den rettstekniske lgsning som lovgiver har
valgt, har dette i praksis likevel blitt ansett som den mest hensiktsmessige tilngrmingen.

| relasjon til kravet i § 1-4 (2) om at E@S-staters regulering av aksjonarlan ma tilsvare eller
veere strengere enn norsk lovgivning, ville det vere interessant a vite hvordan norsk
lovgivning stiller seg i forhold til gvrige E@S-staters lovgivning. Av punkt 2 ovenfor
fremgar det at bade dansk og svensk rett som utgangspunkt oppstiller et forbud mot & gi
kreditt eller sikkerhetsstillelser til selskapets aksjonarer. Fra forbudet er det oppstilt
tilsvarende unntak som etter norsk rett. Det ma saledes vere klart at bade Danmark og
Sverige vil oppfylle vilkaret om tilsvarende eller strengere regulering enn Norge.

Hvilke E@S-stater som oppfyller kravet i asl. § 1-4 (2), er behandlet av Gaute Gravir i en
artikkel fra 2001.M*° I artikkelen gjennomgér Gravir E@S-staters regulering av aksjonarlan
i den hensikt a finne ut hvilke land som har tilsvarende eller strengere regulering enn
Norge. Han konkluderer med at Norge har blant de strengeste reglene i Europa, og dette
medfarer at det i realiteten er veldig fa land som vil omfattes av den utvidede

konserndefinisjonen i asl. § 1-4 (2), jf. asl. § 8-7 (3) nr. 2. Etter Gravirs skjgnn vil kun de

1> Gravir baserer sin sammenligning pa en komparativ undersgkelse av rettstilstanden utfart av
Pricewaterhouse Coopers DA i desember 2000. Det presiseres at artikkelen er fra 2001, og det kan vere

endringer i lands aksjelovgivning som medfgrer at artikkelen er utdatert.

42



gvrige nordiske landene og Frankrike ha tilsvarende eller strengere regulering enn
Norge.

| Danmark og Sverige omfatter konsernunntaksregelen ogsa konsernselskaper med
utenlandsk konsernspiss, som er hjemmehgrende i en E@S-stat. Det oppstilles intet krav
om at E@S-statens regulering av aksjonzrlan ma vare tilsvarende eller strengere enn de
danske eller svenske reglene. Oppfatningen er at dersom ikke gvrige E@S-staters
morselskap omfattes pa lik linje med danske og svenske morselskap, ville regelen vere i
strid med E@S-avtalens prinsipp om ikke-diskriminering.*’

I Norge har vi riktignok en regel som tillater aksjoneerlan til morselskaper hjemmehgrende i
E@S-stater, og regelen er dermed tilsynelatende ikke i strid med E@S-avtalens prinsipp om
ikke-diskriminering.*® Likevel stiller vi s& strenge krav til oppfyllelse at kun et ftall E@S-
stater vil omfattes av regelen. Pa denne bakgrunn kan det veere grunn til  stille spgrsmal
om norsk lovgivning er i samsvar med vare forpliktelser etter E@S-avtalen.'*® Det vil
imidlertid veere utenfor oppgavens rammer & vurdere regelen opp mot norske E@S-
forpliktelser, og en videre drgftelse av spgrsmalet foretas ikke.

Det bemerkes likevel at spgrsmalet har blitt behandlet av ESA. Som nevnt ovenfor i dette punkt, hadde ESA
ved en tidligere anledning fastslatt at de tidligere norske reglene hvor det kun var tillatt med aksjonzerlan til
morselskap fra de gvrige nordiske land, ikke var i samsvar med Norges forpliktelser etter E@S-avtalen. Norge
endret s& lovgivningen til & omfatte alle E@S-stater med tilsvarende eller strengere regulering. Etter
endringen har det fra ESAs side blitt konkludert med at de norske reglene som na falger av § 1-4 (2) ikke er i

strid med norske forpliktelser etter E@S-avtalen.'?

118 Se Gravir s. 146. | Danmark gjennomfarte Moderniseringsutvalgets en undersgkelse hvor de kom til at det
kun var Danmark, Sverige og Frankrike som i utgangspunktet har et forbud mot aksjonzrlan, jf.
Innstillingens s. 488-489.

117 5e Andersson/Johansson/Skog s. 21:9, Nerep/Samuelsson s. 423, Werlauff/Schaumburg-Miiller s. 605-
606.

18 e Gravir s. 151.

19 Se Gravir s. 146-147, Bréthen 11 s. 34.

120 5e EFTA Surveillance Authority Annual Report 2000 s. 74, punkt 4.12.6.2.
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Det heter i EFTA-rapporten at ESA har valgt & avslutte saken mot Norge da den nye lovgivningen "seemed to
be justified as protecting against draining of the company resources through loans to the holders of shares in
companies nor subject to Norwegian law". Dette kunne tyde pa at de norske reglene tilfredsstiller de krav som
stilles etter E@S-avtalen, men det framkommer at ESA kun har fulgt "the assessment of the information
communicated by Norway". Det later dermed til at ESA ikke har foretatt en selvstendig vurdering av de
norske reglene, og spgrsmalet om hvorvidt den norske regelen er i samsvar med vare E@S-forpliktelser er

séledes fortsatt uavklart.

Gravir konkluderer i sin artikkel med at hvorvidt Norge oppfyller sine forpliktelser etter ES-avtalen er

usikkert, og avslutter med at "det virker uansett som om graden av lojalitet fra lovgivers side ovenfor Norges

forpliktelser etter E@S-retten, pa dette punktet er diskutabelt".'**

4  Virkning av brudd p& aksjeloven § 8-7 tredje ledd

4.1 Innledning

Jeg har gjennom oppgaven redegjort for innholdet i § 8-7 (3). Jeg skal na kort knytte noen
kommentarer til konsekvensene av at det blir gitt kreditt eller stilt sikkerhet i strid med

bestemmelsen.

Brudd pa § 8-7 (3) kan ha ulike virkninger. For det farste kan disposisjonen vere ugyldig
etter asl. 8 8-11, for det andre kan selskapets ledelse blir erstatningsansvarlig etter reglene i
aksjeloven kapittel 17 og for det tredje kan overtredelse i ytterste fall medfare
straffesanksjonering etter aksjeloven kapittel 19.7% | det folgende behandles primaert

121 Se Gravir s. 151.
122 En gvrig virkning er at dersom selskapet gar konkurs kan den som har bidratt til ulovlige kreditt eller
sikkerhetsstillelser bli satt i konkurskarantene, jf. konkursloven § 142, se Brathen Il s. 40. Det avgrenses

imidlertid mot denne virkningen av brudd pa § 8-7 (3).
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forholdet til ugyldighet etter § 8-11, men reglene om erstatnings- og straffeansvar vil bli
kort behandlet i punkt 4.3.

4.2 Ugyldighet etter aksjeloven § 8-11

Det falger av asl. 8 8-11 (1) at dersom selskapet har gitt kreditt eller for gvrig handlet i strid
med reglene i 88 8-7 til 8-10, vil den foretatte disposisjon veere ugyldig. Er kredittytelsen
ugyldig, har den ikke lenger rettsvirkning mellom partene, og den kan ikke kreves
oppfylt.*?® Partene blir dermed stilt som om det ikke var gitt kreditt eller stilt sikkerhet. Ved
kredittytelser gjelder ugyldighetsregelen ubetinget, og "uavhengig av medkontrahentens

subjektive forhold".***

Ogsa i forhold til ulovlige sikkerhetsstillelser, er utgangspunktet ugyldighet, men likevel
slik at ugyldighet ikke kan paberopes ovenfor en medkontrahent i aktsom god tro, jf.

8 8-11 (1) annet punktum. Eksempelet kan veere at et datterselskap har stilt sikkerhet for
morselskapets banklan, men at sikkerhetsstillelsen var ulovlig da den medfgrte et brudd pa
kravet om forsvarlig egenkapital, jf. asl. 88 3-4 og 3-5. | et slikt tilfelle er
sikkerhetsstillelsen gyldig inter partes dersom medkontrahenten (banken) verken kjente

eller burde kjent til at sikkerheten var ulovlig.

Unntaket er i forarbeidene hovedsakelig begrunnet med at ugyldigheten i disse tilfellene
ikke farst og fremst rammer "... de personer med tilknytning til selskapet som sikkerheten
er stillet til fordel for, men den tredjeperson sikkerheten er stillet ovenfor".** Det ble derfor
ansett som urimelig dersom ugyldigheten skulle gjelde ubetinget ogsa ovenfor en

tredjemann i god tro.*®

123 3f. NOU 1996:3 s. 152, til § 6-12.
124 3f. NOU 1996:3 s. 152, til § 6-12.
125 Jf. NOU 1996:3 s. 152, til § 6-12.
126 3f. NOU 1996:3 5. 152, til § 6-12.
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Medkontrahentens gode tro ma foreligge pa tidspunktet for sikkerhetsstillelsen. Dette vil
normalt, etter alminnelige avtalerettslige regler, vaere det tidspunkt da medkontrahenten far
kunnskap om selskapets |afte om & stille sikkerhet.'?” F&r medkontrahenten pa et senere
tidspunkt kjennskap til disposisjonens ulovlighet, far dette ikke innvirkning pa
sikkerhetsstillelsens gyldighet.*®® Det er antatt i juridisk teori at et selskap som er i den
situasjon at medkontrahenten har veert i god tro, likevel bade har rett og plikt til & sgke seg
umiddelbart fri fra forpliktelsen, for eksempel ved & bruke en kontraktsbestemt

oppsigelsesrett.?®

Har selskapet allerede oppfylt sin forpliktelse i henhold til en ugyldig inngatt avtale om
kreditt eller sikkerhetsstillelse, og medkontrahenten ikke kan paberope seg god tro ved
sikkerhetsstillelsen, framgar det av § 8-11 (2) at mottakeren har en plikt til a tilbakefare

midlene.**°

Det falger videre av § 8-11 (2) jf. § 3-7 (2) at den som har handlet pa selskapets vegne, blir
ansvarlig for tilbakefaring av den ugyldige kreditten eller sikkerhetsstillelsen. Alle som pa
selskapets vegne har bidratt til at en ulovlig kreditt eller sikkerhetsstillelse har blitt
giennomfart, kan bli holdt ansvarlige.** Normalt vil dette veere styret, daglig leder, revisor
og andre.*® Dette gjelder likevel bare s& fremt den ansvarlige forsto eller burde forstatt at
disposisjonen var ulovlig, jf. & 3-7 (2). Ansvaret for tilbakefgringen kan ogsa lempes etter
lov om skadeerstatning § 5-2, jf. § 3-7 (2).

127 Jf. NOU 1996:3 s. 152, Aarbakke m.fl. s. 632, Brathen Il s. 41.

128 Se Bréthen 11 s. 41, Aarbakke m.fl. s. 632.

129 5e Aarbakke m.fl. s. 632, Bréthen Il s. 42, Norsk lovkommentar (v/Matre) note 1432.
139 Jf. NOU 1996:3 s. 152, til § 6-12.

131 e Bréthen Il s. 38.

132 5 Aarbakke s. 633.
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4.3 Kort om aksjelovens regler om erstatnings- og straffeansvar

Asl. kapittel 17 oppstiller generelle regler om erstatningsansvar. Det faglger av asl. § 17-1 at
daglig leder, styremedlem, medlem av bedriftsforsamlingen, gransker eller aksjeeier kan bli
holdt erstatningsansvarlig dersom de i nevnte egenskap forsettlig eller uaktsomt har voldt
skade for selskapet. For & kunne bli holdt erstatningsansvarlig ma de alminnelige vilkar for
erstatning vare til stede.’® Ansvaret kan vere aktuelt i forhold til § 8-7 (3) dersom for
eksempel datterselskapets styre innvilger en kreditt til fordel for sitt morselskap, vel
vitende om at morselskapet ikke kan tilbakebetale gjelden, og at disposisjonen dermed i
realiteten ma anses som en utdeling. Styret kan da bli erstatningsansvarlig for den skade

deres disposisjon har pafart selskapet.

Til slutt er det ved brudd pa § 8-7 (3) en mulighet for & bli stilt til ansvar etter aksjelovens
generelle bestemmelser om straff, jf. aksjeloven kapittel 19. Asl. § 19-1 viser at bade
stifter, medlem av styret eller bedriftsforsamlingen, daglig leder, firmategner og revisor kan
straffes for forsettlig eller uaktsom overtredelse av aksjelovens bestemmelser.
Straffesanksjonering for overtredelse av § 8-7 (3) kan for eksempel veere aktuelt dersom
selskapets styre bevisst har innvilget kreditt eller sikkerhetsstillelser som ikke var
forretningsmessig begrunnet, og dermed tappet selskapskapitalen pa bekostning av
selskapets aksjonerer og kreditorer. Overtredelsen klassifiseres som en forseelse, og
straffes som utgangspunkt med bgter, men under skjerpende omstendigheter kan den
ansvarlige bli ilagt inntil ett ars fengselsstraff, jf. §§ 19-1 og 19-2.

Sa langt jeg kan se, foreligger det ikke rettspraksis som viser at straffebestemmelsene har
blitt brukt pa overtredelser av § 8-7 (3), noe som kan tyde pa at straffesanksjonering for
brudd pa § 8-7 (3) harer sjeldenhetene til.

133 5e Brathen I s. 39.
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