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Høring av forslag om endringer i aksjeloven §§ 8-7 og 8-10 og 

allmennaksjeloven §§ 8-7 og 8-10. 
 

1. INNLEDNING 

Vi viser til Nærings – og fiskeridepartementets brev av 2. februar 2016 med tilhørende høringsnotat 

("Høringsnotatet"), der departementet foreslår endringer i aksjeloven §§ 8-7 og 8-10 og 

allmennaksjeloven §§ 8-7 og 8-10.  

 

Wikborg, Rein & Co. Advokatfirma DA ("Wikborg, Rein & Co.") er positive til departementets 

initiativ til å myke opp regelen om såkalt "selvfinansiering" i aksjeloven § 8-10. Slik regelen i dag er 

utformet, forhindrer den i praksis ellers velbegrunnede oppkjøp som ikke skjer i strid med interessene 

til målselskapets eventuelle kreditorer og aksjeeierminoritet. Betydningen er i ytterste konsekvens at 

virksomhet som ellers kunne ha vært videreført innenfor rammene av samme selskap etter et eierskifte 

enten avvikles uten særlig grunn, for deretter å gjenoppstå i et annet selskap eller avvikles for godt. 

Resultatet er unødig ressursbruk i form av økte transaksjonskostnader eller ved at virksomhet som 

ellers ville hatt livets rett, avvikles. Wikborg, Rein & Co. er av den grunn positive til enhver 

oppmykning av reglene, forutsatt naturligvis at oppmykningen skjer under tilbørlig hensyn til 

beskyttelse av selskapskapitalen. I lys av formålet med de foreslåtte endringene, i følge Høringsnotatet 

er det blant annet å legge til rette for et velfungerende marked for oppkjøp og oppkjøpstransaksjoner, 

er Wikborg, Rein & Co. av den oppfatning at lovforslaget likevel ikke går langt nok i retning av 

oppmyking av reglene i § 8-10. Synspunktet utdypes i avsnitt 2 nedenfor, der våre merknader til 

departementets lovforslag fremgår. 

 

2. WIKBORG, REIN & CO.´S MERKNADER  

2.1. Bakgrunn 

En oppmykning av reglene om finansiell bistand til erverv av aksjer i selskapet mv. må finne rom 

innenfor rammene av hensynet til beskyttelse av selskapskapitalen. Aksjelovgivningens system for 

kapitalbeskyttelse ivaretar selskapskreditorenes dekningsinteresse, aksjeeiernes avkastningsinteresse 

samt også andre interesser som for eksempel hensynet til selskapets ansatte. Reglene om finansiell 
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bistand til erverv av aksjer i selskapet mv., og også de mer generelle reglene om kreditt til aksjeeiere 

mv. i § 8-7, utgjør ett element i lovens system for kapitalbeskyttelse. Når det gjelder transaksjoner 

mellom selskap og aksjeeiere eller personer som blir aksjeeier som i forbindelse med transaksjonen, er 

det likevel regelen i aksjelovene § 3-6 (2) jf. (1) om at "enhver overføring av verdier som direkte eller 

indirekte kommer aksjeeieren til gode" skal skje etter reglene om utdeling og reglene om 

myndighetsmisbruk i aksjelovene § 5-21 og § 6-28, som utgjør kjernen i aksjelovgivningens 

kapitalbeskyttelse. Betydningen av disse reglene er at avtaler mellom selskapet og en aksjeeier eller 

tredjeperson, om en hvilken som helst type finansiell bistand, skal ytes på alminnelige 

markedsmessige vilkår. Et eventuelt avvik fra markedsvilkår skal være konkret begrunnet i selskapets 

interesse.  

 

I sin alminnelighet er videre regelen om forsvarlig egenkapital og likviditet i aksjelovene § 3-4 og 

styrets ansvar der selskapets egenkapital og likviditet ikke er forsvarlig, av stor betydning for 

beskyttelse av selskapsverdiene.  

 

Utover at overtredelse av de ovenfor nevnte reglene gir grunnlag for krav på tilbakeføring og/eller 

erstatning for selskapet, samt også eventuelle andre som påføres et økonomisk tap som følge av 

regelovertredelsen, er det etter vår oppfatning grunn til å tro at reglene også spiller en betydelig 

forebyggende rolle.  

 

Lovens øvrige regler som gjelder for selskapets transaksjoner med sine aksjeeiere eller tredjepersoner, 

jf. for eksempel aksjelovene § 3-8, § 3-9 (1), samt også reglene i § 8-7 og § 8-10 er 

saksbehandlingsreglene som supplerer de materielle reglene i § 3-6, § 5-21 og § 6-28. Reglene i § 8-7 

og § 8-10 har som sin sentrale funksjon å forebygge at selskapets verdier benyttes til andre formål enn 

å fremme selskapets interesser. Slik verdioverføring fra selskapet omtales gjerne i dagligtalen og i 

økonomisk sammenheng som "tapping av selskapet" eller "tunnel-drift".   

 

Aksjelovenes ulike regler med formål å beskytte selskapskapitalen utgjør bakteppet ved vurderingen 

av departementets foreslåtte endringer i aksjeloven § 8-7 og § 8-10.  

       

2.2. Det foreslåtte generelle unntaket fra aksjeloven § 8-10 (1) 1. pkt. 

Departementet foreslår å unnta fra anvendelsesområdet til regelen i § 8-10 (1) 1. pkt. transaksjoner der 

"tredjeperson som erverver aksjer eller har rett til å erverve aksjer i selskapet eller selskapets 

morselskap, er aksjeselskap eller allmennaksjeselskap", se Høringsnotatet punkt 6.1. Den foreslåtte 

unntaksbestemmelsen innebærer at slike transaksjoner kan gjennomføres uavhengig av utbytterammen 

etter aksjeloven § 8-1. De øvrige begrensningene som fremgår av § 8-10 og saksbehandlingsreglene, 

vil derimot gjelde fullt ut. 

 

Departementets begrunnelse for å avgrense unntaksbestemmelsen ut fra kjøpers organisasjonsform – 

aksjeselskap eller allmennaksjeselskap – er at aksjelovene stiller krav til selskapenes egenkapital og 

styrets ansvar, se Høringsnotatet side 12. Departementet peker på at aksjelovenes regler av den grunn 

ivaretar kjøperselskapets evne til å betjene oppkjøpslånet målselskapet har stilt sikkerhet for. Det 

bidrar i sin tur til å redusere risikoen for mislighold av finansieringsavtalen med målselskapet.   

 

Vi er enige i at aksjelovgivningen er egnet til å beskytte målselskapets interesser. Når det er sagt, 

innebærer aksjelovene krav om at målselskapets styre treffer beslutning om finansieringsbistand på et 
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forsvarlig beslutningsgrunnlag. I tillegg skal enhver avtale om finansieringsbistand skje på vilkår som 

gjør at avtalene gjennomføres i samsvar aksjelovenes regler om utdeling og myndighetsmisbruk, jf. 

aksjelovene § 3-6, § 5-21 og § 6-28. Den aksjerettslige reguleringen forutsetter således at 

målselskapsstyret i forbindelse med enhver avtale om finansiell sikkerhet vurderer om avtalen er 

forsvarlig, ut fra målselskapets interesser i avtalen. Sett fra målselskapets ståsted tilsier aksjerettens 

utgangspunkt etter dette at det generelle unntaket fra aksjeloven § 8-10 (1) 1. pkt. ikke avgrenses ut fra 

kjøpers organisasjonsform. Vi er av den oppfatning at finansiell bistand til fordel for enhver juridisk 

person bør unntas fra anvendelsesområdet til § 8-10 (1) 1. pkt., og at den sentrale beskyttelsen av 

målselskapets interesser i stedet ivaretas ved reglene i § 8-10 (2) og (3) samt av den alminnelige 

regelen i aksjeloven § 3-4. 

 

Ved å unnta fra utgangspunktet finansieringsbistand til fordel for enhver tredjeperson som er en 

juridisk person, vil aksjelovens regel i § 8-10 langt på vei tilsvare regelen i den danske selskabsloven § 

206 om såkalt selvfinansiering. Den danske regelen inneholder likevel ikke et krav om betryggende 

sikkerhet, se nedenfor avsnitt 2.3. Videre inneholder den danske regelen et vilkår om at styrets 

redegjørelse skal offentliggjøres gjennom Erhvervs- og Selskabsstyrelsens it-system. Krav om 

offentliggjøring bidrar til transparens og vil i seg selv kunne ha en preventiv effekt. Wikborg, Rein & 

Co. mener en tilsvarende regel bør tas inn i § 8-10.  

 

En avgrensning av den generelle unntaksbestemmelsen ut fra om tredjeperson er en juridisk person 

bidrar i tillegg til en enhetlig avgrensning av unntak fra hovedregelen i § 8-10 (1) 1. pkt. og § 8-7 (1) 

1.pkt., jf. ordlyden i § 8-7 (3) nr. 2 og 3. 

 

Hensynet til sammenhengen med regelen i § 8-7 tilsier etter vårt syn videre at den foreslåtte 

unntaksregelen bare gjelder ved kjøp av aksjer som etablerer et konsern – eller konsernliknende 

forhold, jf. § 8-7 (3) nr. 2 og 3. 

 

Ut i fra formålet om forenkling og effektivisering av anvendelsen av regelen i § 8-10, er vi videre av 

den oppfatning at det uansett bør gå klart frem av lovforarbeidene til endringsloven at transaksjoner 

som omfattes av unntaksbestemmelsen er underlagt aksjelovens alminnelige begrensninger i § 3-4, 

samt lovens alminnelige regler for øvrig. Mer generelt er det Wikborg, Rein & Co.s syn at det vil være 

en fordel om lovforarbeidene gir klare og utfyllende retningslinjer både når det gjelder avgrensningen 

av regelens anvendelsesområde, samt anvendelsen av tilgrensende regler. Det vil i seg selv kunne 

bidra til å realisere formålet om forenkling og effektivisering.  

  

2.3. Kravet til sikkerhetsstillelse 

Departementet peker i Høringsnotatet på at vilkåret om "betryggende sikkerhet", jf. § 8-10 (1) 2. pkt. 

ikke fremgår av bestemmelsen i direktiv 2012/30/EU, det såkalte kapitaldirektivet, artikkel 25. 

Regelen i den ovenfor nevnte danske selskabsloven § 206 innehar ikke et tilsvarende vilkår. I 

Høringsnotatet foreslår departementet i punkt 6.4 å endre vilkåret slik at kravet om sikkerhetsstillelse 

ikke gjelder der målselskapets finansielle bistand går ut på å stille sikkerhet til fordel for 

kjøperselskapet. Wikborg, Rein & Co. er av den oppfatning at vilkåret bør tas helt ut av § 8-10. Det vil 

bety en vesentlig forenkling av regelanvendelsen. Betydningen er ikke at målselskapet står fritt til å 

yte finansiell bistand uten å kreve betryggende sikkerhet. Om og i så fall hvilken sikkerhet som skal 

kreves vil måtte vurderes på grunnlag av aksjelovens utgangspunkt om at avtalen om finansiell bistand 
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skal inngås på markedsmessige vilkår og i samsvar med målselskapets interesser i avtalen, supplert 

med reglene i aksjeloven § 3-4.    

 

2.4. Øvrige endringer i ordlyden i § 8-10 og § 8-7 

Departementet foreslår å erstatte ordlyden "stille midler til rådighet" med "forskudd", jf. 

Høringsnotatet punkt 6.4. Wikborg, Rein & Co. deler ikke departementets oppfatning om at dette vil 

bidra til forenkling. Utgangspunktet når hensiktsmessigheten ved ordlyden "stille midler til rådighet" 

skal vurderes, må være at formålet med å supplere alternativene "kreditt og sikkerhetsstillelse" med 

"stille midler til rådighet" er å fange opp alle typer disposisjoner som innebærer at selskapets midler 

gjøres tilgjengelig for tredjepersons oppkjøp. Det fremgår ikke klart av ordlyden "stille midler til 

rådighet" hvilke disposisjoner som omfattes av alternativet. Anvendelsesområdet er langt på vei 

avklart gjennom tolkningsuttalelser og uttalelser i juridisk teori. Ordlyden "forskudd" bidrar ikke i seg 

selv til forenkling, i det heller ikke dette er et uttrykk med et klart meningsinnhold. Det vil derfor være 

nødvendig å klargjøre rekkevidden av dette alternativet i lovforarbeidene. Vi er etter dette av den 

oppfatning at en endring av ordlyden på dette punkt ikke vil medføre oppklaring.   

  

 

 

Med vennlig hilsen 

WIKBORG, REIN & CO. ADVOKATFIRMA DA 

 

 

v/ Hedvig Bugge Reiersen 

 


