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Aksjelovgivning for gkt verdiskaping

Kapittel 1

Kapittel 1
Sammendrag

1.1 Innledning

Formalet med utredningen og lovforslaget er a
forenkle aksjelovgivningen med tanke pa & lette
de eokonomiske og administrative byrdene for
neeringslivet der dette gavner samfunnets sam-
lede verdiskaping. Forslagene tar serlig sikte pa
de sma og mellomstore aksjeselskapene.
Lovforslaget har bakgrunn i at regjeringen 22.
januar 2016 oppnevnte et utvalg for & vurdere
aksjeloven og allmennaksjeloven, blant annet som
en folge av at justiskomiteen ensket a foreta en
evaluering av en rekke lovendringer i aksjeloven
som tradte i kraft 1. juli 2013. Videre har lovforsla-
get bakgrunn i regjeringens malsetning i Sundvol-
den-plattformen om ekt «Konkurransekraft for
norske arbeidsplasser» og «En enklere hverdag
for folk flest», samt Prop. 1 S (2015-2016) side 45
hvor det blant annet uttales at regjeringen ensker
4 prioritere behovene til de minste bedriftene. Se
mer om bakgrunnen for lovforslaget i punkt 2.1.
En forenklet aksjelovregulering kan bidra til
etablering av ny neaeringsvirksomhet og samfunns-
messig verdiskaping til fordel for eiere, arbeids-
takere og kunder. Samtidig kan en forenklet og
modernisert aksjelovgivning gjore det enklere a
drive virksomhet i form av aksjeselskap eller all-
mennaksjeselskap. Utvalget har i sine vurderinger
lagt vekt pa at kostnader knyttet til rapportering
og intern organisering i selskapene bor begrenses
innen rammene av samfunnets behov for at aksje-
selskaper har rammevilkir som gir grunnlag for
tillit hos kunder, leveranderer, investorer og
offentlige myndigheter. Se mer om overordnede
synspunkter pd mandatets utgangspunkt i punkt
3.1. Mandatet er i sin helhet inntatt i punkt 2.3.
Utvalget finner det vanskelig 4 tallfeste de gko-
nomiske og administrative konsekvensene av sine
endringsforslag. For enkelte av forslagene har
utvalget likevel forsekt 4 tallfeste konsekvensene.
For disse forslagene antar utvalget at det for sel-
skapene kan vere en arlig kostnadsbesparelse pa
ca. 1,7 til 2,6 milliarder kroner. Det kan imidlertid

vaere grunn til & anta at de totale kostnadsbespa-
relsene er vesentlig hoyere, og at forslagene der-
for kan gi betydelige positive skonomiske konse-
kvenser for selskapene. Se mer om gkonomiske
og administrative konsekvenser i kapittel 16.

Selv om mange av endringsforslagene forst og
fremst har tatt utgangspunkt i de smé og mellom-
store aksjeselskapenes behov, foreslar utvalget at
flere av endringene ogsd gjennomfores i all-
mennaksjeloven. Dette behandles fortlopende i de
enkelte kapitlene. Som det vil fremga, er konse-
kvensen av utvalgets forslag at det blir sterre for-
skjeller mellom aksjeselskaper og allmennaksje-
selskaper. Se punkt 3.2 for en generell redegjo-
relse om forholdet mellom aksjeloven og all-
mennaksjeloven.

1.2 Evaluering av lovendringer som
tradte i kraft 1. juli 2013

Utvalget foretar en evaluering av om forenklin-
gene i aksjeloven og allmennaksjeloven som
tradte i kraft 1. juli 2013, har hatt den forventede
effekt. P4 enkelte punkter gar utvalget ogsa inn pa
endringer som i det ovennevnte lovarbeidet var
vurdert eller som har neer forbindelse med de ved-
tatte lovforslagene, men som ikke ble foreslatt og
dermed heller ikke vedtatt. Utvalget foreslar
ingen reversering av de vedtatte forenklingene,
men det foreslas enkelte justeringer. Dette gjelder
blant annet for aksjeloven § 2-2 om minstekrav til
vedtektene, § 2-8 om apningsbalanse, § 5-7 om for-
enklet generalforsamling, § 5-11b om adgang til
elektronisk deltakelse pa generalforsamling og til
4 bruke forhandsstemme, § 6-2 om daglig leder,
§ 81 om hva selskapet kan dele ut som utbytte,
§ 82 om beslutning om utbytte og §8-2a om
utbytteutdeling pa grunnlag av en mellombalanse.
Se mer om utvalgets arbeid med evaluering av
lovendringene som tradte i kraft 1. juli 2013, i
kapittel 4.
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1.3 Elektroniske Igsninger

Utvalget foreslar en rekke endringer som er ned-
vendige ut fra dagens teknologiske utvikling. Nye
teknologiske muligheter for elektronisk kommu-
nikasjon kan vaere bade kostnadseffektive og for-
enkle beslutningsprosesser i selskapets styrende
organer, og for selskapets kommunikasjon med
aksjoneerer og andre.

Utvalget har lagt vekt pa at aksjelovene skal
vaere «teknologineytrale», slik at videre teknolo-
gisk utvikling ikke forutsetter regelendringer.
Videre har utvalget lagt vekt pa at nye elektroniske
losninger kan bidra til 4 styrke aksjoneerers og kre-
ditorers tilgang til palitelig informasjon, samt at det
kan tilrettelegge for mer effektiv utnyttelse av
aksjonaerrettigheter. Dette kan igjen fore til bedre
tilgang til finansiering av selskapet, noe som er spe-
sielt viktig for sma og mellomstore selskaper.

I punkt 5.3 drefter utvalget aksjeselskapers
adgang og plikt til & gi elektroniske meldinger til
Foretaksregisteret, herunder adgang til elektro-
nisk stiftelse. Utvalget foreslar blant annet enkelte
lovendringer slik at det skal bli enklere & stifte
aksjeselskaper med tingsinnskudd. I tillegg fore-
slar utvalget noen forenklingstiltak i de elektro-
niske lesningene innenfor eksisterende lovgiv-
ning.

I punkt 5.4 foreslas det at aksjeselskaper og
allmennaksjeselskaper skal kunne utarbeide sel-
skapsdokumentasjon pad en hvilken som helst
maéte, sa fremt dokumentasjonen kan oppbevares
pa betryggende mate og den er tilgjengelig i les-
bar form. Forslaget ma ses i sammenheng med
punkt 5.6 om krav til oppbevaring av selskaps-
dokumentasjon.

Som en folge av forslaget om at selskapene
ogsd skal kunne utarbeide selskapsdokumenta-
sjon elektronisk, foreslar utvalget i punkt 5.5 at
det skal veere adgang til & foreta elektronisk signe-
ring. Utvalget gér ikke inn for at det skal oppstilles
krav til sikkerhetsniva eller lignende. Det skal
fortsatt vaere adgang til 4 signere pé papir.

I punkt 5.6 foreslas det at krav til oppbe-
varingstid reduseres til fem ar for selskapsdoku-
mentasjon, samt opphevelse av aksjelovens spesi-
alregler om krav til oppbevaring av regnskaps-
dokumentasjon mv. ved fusjon, fisjon, opplesning
og avvikling. Slik regnskapsdokumentasjon skal i
stedet oppbevares i trdd med bokferingslovens
alminnelige regler.

I punkt 5.7 foreslas det & oppheve gjeldende
regel i aksjelovene § 18-5 om at selskapene mé ha
«uttrykkelig» samtykke fra aksjonaerer for at sel-
skapet skal kunne bruke elektronisk kommunika-
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sjon for & gi meldinger, varsler mv. Selskapene
skal i stedet kunne gi meldinger til aksjonaerene
pa hvilken som helst mate, sd fremt kommunika-
sjonsmetoden er i en lesbar form og det skjer pa
en «hensiktsmessig mate».

1.4 Stiftelse av aksjeselskap

I kapittel 6 vurderer utvalget enkelte forhold ved
stiftelse av aksjeselskaper. Utvalgets vurderinger
er i all hovedsak begrenset til & evaluere lov-
endringene som tradte i kraft 1. juli 2013.

I punkt 6.3 foreslas det 4 oppheve kravet om at
vedtektene skal angi den kommune i riket hvor sel-
skapet skal ha sitt forretningskontor. Etter utval-
gets oppfatning er opplysninger om selskapers for-
retningskontor tilstrekkelig angitt gjennom evrig
lovgivning, og det foreligger heller ikke andre for-
hold som tilsier at dette ber veere regulert i sel-
skapets vedtekter. Utover dette, foreslds det ingen
endringer i minstekravene til vedtektene.

I punkt 6.4 drefter utvalget tidspunkt for inn-
betaling av aksjekapitalen, men forslar ingen
endringer pa dette punktet. Vurderingen ma ses i
sammenheng med forslaget om a redusere min-
stekravet til aksjekapital til én krone, se punkt 7.2.

I punkt 6.5 drefter utvalget tidspunkt for stif-
telse av aksjekapital. Utvalget foreslar ingen
endringer med hensyn til & stifte aksjeselskaper
med virkning fremover eller tilbake i tid.

1.5 Kapitalreglene

I kapittel 7 vurderer utvalget enkelte forhold ved
aksjeselskapers og allmennaksjeselskapers kapi-
tal. Utvalgets vurderinger er i all hovedsak
begrenset til 4 evaluere lovendringene som tradte
i kraft 1. juli 2013. Dette gjelder imidlertid ikke
punkt 7.2 om kravet til minste aksjekapital og
punkt 7.5 om fristene ved verdsettelse av inn-
skudd ved stiftelse, kapitalforheyelse, fusjon og
fisjon.

I punkt 7.2 foreslas det a redusere kravet til
minste aksjekapital til én krone. Etter utvalgets
oppfatning har minstekravet til aksjekapital ingen
betydning for selskapets kreditorer, og utvalget
har ikke kjennskap til at minstekravet har noen
betydning i kampen mot skonomisk kriminalitet.
Utvalget kan heller ikke se at kravet om minste
aksjekapital er en form for «seriositetssperre», og
at det bor vaere en viss «inngangsbillett» til aksje-
selskapsformen. Etter utvalgets syn méa et krav
om 30 000 kroner i minste aksjekapital betegnes
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som s lavt at de aller fleste som ensker § stifte et
aksjeselskap, vil ha mulighet til dette. Utvalget
antar at ogsd «userigse» akterer klarer & frem-
skaffe 30 000 kroner. Utvalget kan heller ikke se
at en reduksjon av minstekravet til aksjekapital vil
frata det norske aksjeselskapet dagens kvalitets-
stempel, eller at hensynet til ansatte kan
begrunne et krav om & opprettholde minste aksje-
kapital pa 30 000 kroner. Videre viser utvalget til
at flere land i Europa allerede har redusert kravet
til minste aksjekapital til 1 euro.

I punkt 7.3 foreslas det 4 oppheve kravet om
apningsbalanse i aksjeloven og allmennaksjeloven
ved stiftelser med tingsinnskudd, fusjon, fisjon og
omdanning av aksjeselskap til allmennaksjesel-
skap. Etter utvalgets oppfatning er nytten av
apningsbalansen liten da den samme informasjo-
nen vil fremga av andre kilder.

I punkt 7.4 drefter utvalget stifternes og styrets
plikt til & utarbeide redegjorelser. Utvalget foreslar
4 viderefore krav om redegjorelser, men det skal
tydeliggjores hvem som har ansvar for utarbeidel-
sen og hvem som kan signere. Videre foreslés det &
lovfeste en egen bestemmelse om gjeldskonverte-
ring, da lovgivningen for tiden ikke er spesielt til-
passet disse situasjonene. Dette gjelder blant annet
krav til beskrivelse av innskuddets art, verdsettel-
sesmetoder og erkleering om at verdien av innskud-
det minst svarer til det avtalte vederlaget. Forslaget
til bestemmelse om gjeldskonvertering har noe av
samme betydning som den nigjeldende bestem-
melsen i aksjelovene § 3-8. Videre foreslar utvalget
at enkelte av unntakene fra kravet om redegjorelse,
som etter gjeldende rett finnes i en egen forskrifts-
bestemmelse, tas inn i aksjeloven.

I punkt 7.5 drefter utvalget om fristene for
verdsettelse av innskudd ved stiftelse, kapitalfor-
heyelse, fusjon og fisjon ber endres. Det foreslas
ingen endringer av de nigjeldende fristene for
verdsettelse av innskudd ved stiftelse og kapital-
forhoyelse, for verdsettelse ved fusjon med kapi-
talforheyelse og for verdsettelse ved fisjon. Ved
omdanning av enkeltpersonforetak eller deltaker-
lignet selskap til aksjeselskap, foreslar utvalget
endringer som innebarer at det ikke blir noen
frist for verdsettelse utover fristen som folger av
de skattemessige reglene for slik omdanning.

I punkt 7.6 evaluerer utvalget opphevelsen av
regler om overkursfond. Utvalget mener at lov-
endringen ber viderefores.

I punkt 7.7 drefter utvalget fond for urealiserte
gevinster og fond for vurderingsforskjeller. Det
foreslas 4 erstatte gjeldende regler med regler om
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fond for verdiregulering og fond for méling etter
egenkapitalmetoden.

I punkt 7.8 drefter utvalget krav om forsvarlig
egenkapital og likviditet. Utvalget vurderer blant
annet om det kan tenkes en samordning mellom
aksjeloven og regnskapsloven, men utvalget gar
ikke inn for dette.

I punkt 7.9 drefter utvalget en rekke forhold
vedrerende utbytte. I punkt 7.9.2 foreslar utvalget
4 viderefore gjeldende regler om utbyttegrunn-
laget. Utvalget foreslar imidlertid en justering av
aksjelovene § 81 (2), slik at det gjores fradrag for
balanseforte egne utviklingsutgifter.

I punkt 7.9.3 foreslar utvalget a viderefore lov-
endringen som medforte at det ikke lenger gjel-
der noen «sperreperiode» for utdeling av utbytte
mv.

I punkt 7.9.4 foreslar utvalget a viderefore lov-
endringen som medferte at generalforsamlingen
kan gi styret fullmakt til & utdele tilleggsutbytte.
Kravet om registrering av fullmakten foreslas opp-
hevet.

I punkt 7.9.5 foreslar utvalget & viderefore
regler om ekstraordinaert utbytte pd grunnlag av
en mellombalanse. Etter utvalgets oppfatning ber
ekstraordinaert utbytte bare kunne foretas pa
grunnlag av en mellombalanse. Utvalget foreslar a
oppheve kravet om revisjon av mellombalansen
for selskaper som ikke har revisjon av arsregn-
skapet.

I punkt 7.9.6 foreslar utvalget & viderefore
regler om andre egenkapitaltransaksjoner pa
grunnlag av en mellombalanse. Det foreslas
videre at det ved fusjon av allmennaksjeselskaper
skal gjeres unntak fra kravet om mellombalanse
dersom samtlige aksjonaerer samtykker.

I punkt 7.10 foretar utvalget en evaluering av
en lovendring om kreditt og sikkerhetsstillelse for
aksjoneerer. Utvalget gar imidlertid ikke naermere
inn pa en bred vurdering av aksjeloven § 87 og
§ 810 og allmennaksjeloven § 8-7 og § 8-10, etter-
som det pagéar et parallelt lovarbeid om disse lov-
bestemmelsene.

I punkt 7.11 foreslar utvalget & viderefore
regler om erverv av egne aksjer.

I punkt 7.12 foreslar utvalget & viderefore
regler om kreditorvarsler ved forskjellige egen-
kapitaltransaksjoner.

I punkt 7.13 vurderer utvalget om det skal inn-
fores breokdelsaksjer, men utvalget géar ikke inn
for 4 endre aksjelovene pa dette punktet.

I punkt 7.14 drefter utvalget enkelte spersmal
om innskudd i penger til selskapets konto.
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1.6 Aksjeselskapers organisasjon

I kapittel 8 vurderer utvalget enkelte forhold ved
aksjeselskapers organisasjon. Utvalgets vurderin-
ger er i all hovedsak begrenset til & evaluere lov-
endringene som tradte i kraft 1. juli 2013.

I punkt 8.2.2 foreslas det & viderefere regler
om forenklet generalforsamling, men med enkelte
presiseringer. Det foreslas at reglene om proto-
kollfering ved forenklet generalforsamling inntas i
en egen lovbestemmelse.

Som en folge av forslagene i punkt 8.2.2 fore-
slas det i punkt 8.2.3 & viderefore en rekke andre
lovbestemmelser som knytter seg til regler om
forenklet generalforsamling.

I punkt 8.2.4 foreslas det a viderefore regler
om at generalforsamlingen kan avholdes uten ved-
tak fra styret dersom samtlige aksjonaerer sam-
tykker.

I punkt 8.2.5 foreslas det & lovfeste en rett for
aksjonaerene til 4 avgi forhdndsstemme i saker
som gjelder forslag om a endre vedtektene. Der-
som aksjoneerene skal ha adgang til 4 avgi for-
handsstemme i andre saker, ma dette fastsettes i
vedtektene.

I punkt 8.2.6 foreslas det a lovfeste en rett for
aksjoneerene til 4 delta elektronisk pd generalfor-
samlingen, med mindre styret finner at det er sak-
lig grunn for 4 nekte.

I punkt 8.2.7 foreslds det at det skal veere
adgang til 4 avholde elektronisk generalforsam-
ling. Utvalget mener at aksjeloven ber tilrette-
legge for at generalforsamlingen kan avholdes pé
andre méter enn som et fysisk mote, for eksempel
som et rent telefonmete, ogsa utover det som alle-
rede folger av aksjeloven § 5-7.

I punkt 8.2.8 foreslas det 4 oppheve kravet om
at det ma benyttes en betryggende metode for &
autentisere avsender ved bruk av elektronisk full-
makt.

I punkt 8.2.9 drefter utvalget enkelte spersmal
om generalforsamlingens behandling av arsberet-
ningen mv.

I punkt 8.3.1, 8.3.2 og 8.3.3 foreslas det 4 vide-
refore lovendringer om at det er tilstrekkelig med
ett styremedlem, om at daglig leder kan veere
styreleder og at det ikke skal veere krav til vara-
medlemmer i styret.

I punkt 8.3.4 foreslas det & endre reglene om
styremedlemmers tjenestetid, slik at hovedrege-
len er at styremedlemmer som er valgt av general-
forsamlingen, velges pa ubestemt tid inntil de selv
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velger & fratre eller blir erstattet ved generalfor-
samlingens beslutning. Tilsvarende endring fore-
slas ikke for styremedlemmer som er valgt av og
blant de ansatte. Videre foreslar utvalget 4 opp-
heve kravet om at det ma foreligge «serlig
grunn» for at styremedlemmer har rett til 4 tre til-
bake.

I punkt 8.3.5 foreslas det a viderefore regler
om styrets saksbehandling, men med enkelte jus-
teringer slik at lovbestemmelsen i storre grad er
tilpasset den teknologiske utviklingen og selska-
penes behov for fleksibilitet. Det foreslas 4 videre-
fore regelen som gir hvert av styremedlemmene
og daglig leder rett til & kreve behandling i mete
med fysisk tilstedeveerelse. Videre foreslar utval-
get at det skal veere adgang til & kreve 4 fa delta
elektronisk pé et mote, dersom ett eller flere sty-
remedlemmer har krevd at det skal avholdes et
fysisk styremeote.

I punkt 8.4 drefter utvalget enkelte forhold
knyttet til daglig leder. Det foreslas blant annet a
viderefore regelen om at det ikke skal vaere krav
til & ha daglig leder. Nar det gjelder aksjeselska-
pers adgang til 4 ha flere daglige ledere, foreslar
utvalget 4 oppheve adgangen for selskapene til &
vedtektsfeste at disse kan fungere som et kollek-
tivt organ. Videre foreslids det 4 gjeninnfere en
bestemmelse som skal bidra til & fijerne usikker-
het med hensyn til om styreleder i aksjeselskap
uten daglig leder opptrer som daglig leder eller pa
vegne av styret.

1.7 Selskapsorganenes kompetanse
i aksjeselskaper hvor alle
aksjoneerer er styremedlemmer

I kapittel 9 drefter utvalget selskapsorganenes
kompetanse i aksjeselskaper hvor alle aksjonzerer
er styremedlemmer. Ettersom mange aksjeselska-
per har samme personer pa eiersiden og i styret,
vil forenklinger for slike selskaper treffe en stor
andel av selskapene. Innledningsvis drefter utval-
get forholdet mellom styre og generalforsamling.
Utvalget legger til at grunn hovedtrekkene i sel-
skapsstrukturen og forholdet mellom selskapsor-
ganene skal videreferes. Utvalget anbefaler heller
ikke at beslutninger som i dag herer under gene-
ralforsamlingen, i stedet skal kunne treffes av sty-
ret. Det foreslas imidlertid at generalforsamlingen
skal kunne treffe beslutningen uten styrets forut-
gadende forslag i en rekke sakstyper.



NOU 2016:22 13

Aksjelovgivning for gkt verdiskaping

1.8 Aksjeselskaper med én eier og
enestyre

I kapittel 10 foreslar utvalget ikke & innfere seer-
skilte saksbehandlingsregler for aksjeselskaper
med én eier og enestyre. Utvalgets forslag i kapit-
tel 9 vil imidlertid ogsa gjelde for selskaper med
én eier hvor denne ogsa utgjer styret.

1.9 Styrets handleplikt

I kapittel 11 foreslés det & oppheve kravet om at
handleplikten inntrer «hvis det ma antas at selska-
pets egenkapital er blitt mindre enn halvparten av
aksjekapitalen».

Nar det gjelder handlepliktens innhold, fore-
slar utvalget at loven fortsatt tar utgangspunkt i
at styret straks plikter & behandle saken hvis det
ma antas at egenkapitalen er lavere enn forsvar-
lig ut fra risikoen ved og omfanget av virksom-
heten i selskapet. Har selskapet uforsvarlig lav
egenkapital, mener utvalget at det ber fremga at
styret plikter & vedta en handlingsplan og ta stil-
ling til om det er pakrevd med generalforsamlin-
gens tilslutning der dette er nedvendig. Utvalget
mener at loven ikke tar tilstrekkelig hensyn til at
styret har en selvstendig plikt til 4 forseke 4 rette
opp selskapets svake skonomiske stilling. Loven
bor derfor skille mellom tiltak som kan iverkset-
tes av styret alene, og tiltak som forutsetter
generalforsamlingens medvirkning. Det sentrale
er at aksjonaerene orienteres om tiltakene, slik at
generalforsamlingen eventuelt kan ha anledning
til & overprove dem eller nekte tiltak iverksatt.

1.10 Avtaler mellom selskapet og
aksjonzerer eller medlemmer av
selskapets styre mv.

I kapittel 12 foreslar utvalget en rekke vesentlige
endringer i aksjelovene § 3-8. Forslaget ma ses i
sammenheng med forslaget i punkt 7.4.4.3 om
behandlingen av gjeldskonvertering.

Etter utvalgets oppfatning er ikke aksjelovene
§ 3-8 sarlig velegnet til & beskytte aksjonaer- og
kreditorinteresser utover det som allerede folger
av andre regler i aksjeloven. Etter utvalgets opp-
fatning tilsier heller ikke hensynet til d&penhet og
kontroll at aksjelovene § 3-8 bor opprettholdes i
sin ndveerende form.

Slik utvalget ser det, vil det generelle hensynet
til 4 fa avtaler med relaterte parter «frem i lyset»
dekkes ved at lov om regnskapsplikt etter for-
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slaget i NOU 2015: 10 stiller krav til noteopplys-
ninger om transaksjoner med naerstiende parter
for alle aksjeselskaper. En avgjerende premiss for
utvalgets forslag til endring av aksjeloven § 3-8 er
imidlertid at forslaget til lov om regnskapsplikt
§ 6-28 vedtas slik at informasjon fremkommer
gjennom regnskapene ogsa for sma foretak.

Det foreslas at den nagjeldende bestemmelsen
i aksjeloven § 3-8 erstattes med en plikt til & gi
aksjonaerene informasjon om transaksjoner mel-
lom selskapet og dets aksjonzrer, tillitsvalgte og
deres naerstiende. Informasjonsplikten ber favne
bredt, og kompliserte avgrensninger ber unngas,
samtidig som det skal vaere en klar belopsmessig
avgrensning, slik at ikke transaksjoner med min-
dre belopsmessig betydning omfattes. Informa-
sjonsplikten ber omfatte selskapets avtaler med
tilsvarende personkrets som den négjeldende
aksjeloven § 3-8, men alternativet om & «opptre i
forstielse med» viderefores ikke. Videre mé infor-
masjonsplikten avgrenses til kun & gjelde aksjo-
narer som eier mer enn 10 prosent av aksjene.

For at regelen ikke skal bli for vanskelig & for-
holde seg til, ber plikten til & gi informasjon bare
gjelde vesentlige transaksjoner. Etter utvalgets
oppfatning ber det settes en nedre grense med en
terskelverdi slik at transaksjoner eller avtaler med
en samlet verdi over disse terskelverdiene kreves
meldt. Utvalget har skjennsmessig satt terskelver-
dien til 2,5 prosent av selskapets balansesum, men
utvalget mener at det ogsa ber settes en nedre
belopsmessig grense, hvor transaksjoner med
lavere verdi ikke trenger & meldes. Denne nedre
belepsgrensen foreslas satt til 500 000 kroner for
aksjeselskaper.

Informasjonen ma gis for eller uten opphold
etter at avtalen er inngétt, og den skal inneholde
opplysning om hva transaksjonen gjelder, avtale-
motparten og belep.

Videre foreslids det at ugyldighetsregelen i
aksjeloven § 3-8 oppheves. Vanlige ansvarsregler
kommer inn ved brudd péa informasjonsplikten.
Blant annet der selskapets medkontrahent er
styremedlem eller daglig leder og det ikke er gitt
informasjon om avtalen i henhold til aksjeloven
§ 3-8 (som foreslatt), kan det ogsé fi betydning for
om avtalen er bindende for selskapet, jf. aksje-
loven § 6-33.

Nar det gjelder allmennaksjeloven § 3-8, ma
lovbestemmelsen under enhver omstendighet
viderefores slik at minimumskravene i Rdir.
2012/30/EU art. 13 tilfredsstilles. Allmennaksje-
loven ber imidlertid ikke ha regler som oppstiller
strengere krav enn det som folger av EU-direk-
tivet.
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For allmennaksjeselskap foreslas det ogséa en
ny regel om informasjonsplikt til aksjonzerene om
avtaler mellom selskapet og narstdende. Forsla-
get til ny bestemmelse i allmennaksjeloven § 3-8a
er pa de fleste punkter sammenfallende med for-
slaget til aksjeloven § 3-8.

1.11 Revisor og revisjon

I punkt 13.1.2 foreslar utvalget a viderefore gjel-
dende terskelverdier for revisjonsplikt. Det fore-
slas imidlertid 4 oppheve kravet til revisjon av
morselskap dersom morselskapet oppfyller vilka-
rene for revisjonsfritak og at sterrelseskriteriene i
tillegg vurderes for det samlede konsernet.

I punkt 13.1.3 foreslas det & endre beslut-
ningsmetoden for fravalg av revisjon. Aksjonaerer
som eier minst en tredjedel av aksjekapitalen, kan
kreve at selskapet skal ha revisjon.

I punkt 13.2 foreslas det a lovfeste at styret og
revisor kan avtale at revisjonsberetningen kan
avgis tettere opp til generalforsamlingen enn to
uker for den ordinzere generalforsamlingen.

I punkt 13.3 foreslds det & oppheve krav om
revisjon av mellombalanser for selskaper som har
fravalgt revisjon.

I punkt 13.4 drefter utvalget krav om seer-
attestasjoner, og det foreslds a oppheve en rekke
krav om at det m4 foretas seerattestasjoner. Det
foreslas at revisor, finansinstitusjon og advokat
skal kunne bekrefte at aksjeinnskudd er mottatt
ved stiftelse og kapitalforheyelse. For aksjeselska-
per foreslas det videre 4 oppheve krav om bekref-
telse av mottatt aksjeinnskudd ved stiftelse der-
som det samlede aksjeinnskuddet og eventuell
overkurs ikke overstiger 100 000 kroner.

1.12 Opplgsning og avvikling

I punkt 14.3.2 foreslas det 4 oppheve kravet om at
generalforsamlingen ma velge et eget avviklings-
styre, men at generalforsamlingen kan la det ordi-
nere styret veere avviklingsstyre dersom ikke noe
annet blir bestemt.

Aksjelovgivning for ekt verdiskaping

I punkt 14.3.3 foreslas det & oppheve kravet
om at det skal utarbeides en avviklingsbalanse mv.

I punkt 14.3.4 foreslas det & oppheve kravet
om at det skal avgis et eget sluttoppgjer. Utvalget
mener at arsregnskapet for avviklingsaret vil gi
den nedvendige informasjon.

I punkt 14.3.5 foreslas det & oppheve kravet
om revisjon av arsregnskap for selskaper som
ikke har revisjon etter aksjeloven § 7-6.

I punkt 14.3.6, 14.3.7 og 14.3.8 drefter utval-
get om det er behov for ytterligere forenklinger av
kravene knyttet til opplesning og avvikling, men
utvalget finner ikke grunnlag for & foresld dette
eller reduksjon av kravene for opplesning og avvi-
kling av aksjeselskaper.

1.13 @vrige temaer

I kapittel 15 gjennomgéar utvalget enkelte andre
temaer som ikke er spesifikt nevnt i utvalgets
mandat, herunder omdanning av aksjeselskap til
allmennaksjeselskap, omvendt mor-datterfusjon
og likedelingsfisjon etter aksjeloven § 14-11a.

1.14 @konomiske og administrative
konsekvenser

@konomiske og administrative konsekvenser
omtales i kapittel 16. Som nevnt i punkt 1.1 finner
utvalget det vanskelig & tallfeste de skonomiske
og administrative konsekvensene av sine
endringsforslag. For de forslagene som utvalget
har forsekt & tallfeste konsekvensene av, antar
utvalget at det for selskapene kan vaere en arlig
kostnadsbesparelse pad om lag 1,7 til 2,6 milliarder
kroner, men det kan vaere grunn til 4 anta at de
totale kostnadsbesparelsene er vesentlig hoyere.

1.15 Forslag til lovtekster med
merknader

Forslag til lovtekster med merknader finnes i
kapittel 17, 18, 19, 20 og 21.
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Kapittel 2
Mandat, sammensetning, arbeidsmate og disposisjon

2.1 Bakgrunn

Aksjelovutvalget ble oppnevnt ved kongelig reso-
lusjon den 22. januar 2016. Bakgrunnen for opp-
nevnelsen var bade Stortingets enske om & fi
gjennomfert en evaluering av nyere endringer i
aksjeloven og allmennaksjeloven, og regjeringens
enske om videreutvikling av selskapslovgivningen
med sikte pa at lovgivningen skulle gi grunnlag
for okt verdiskaping.

Stortinget vedtok ved LOV-2013-06-14-40 en
rekke forenklinger i aksjeloven og allmennaksje-
loven. Lovendringene tradte i kraft 1. juli 2013. I
innstillingen som ligger til grunn for lovvedtaket,
Innst. 347 L (2012-2013) side 4, uttalte en samlet
justiskomité:

«Komiteen viser til at forslagene i proposisjonen
er omfattende og til dels tekniske. Det vil raskt
vise seg om reglene har fatt en utforming som
faktisk forenkler hverdagen for bedriftene.
Komiteen finner det derfor naturlig at
endringene blir evaluert etter noen tid. Komi-
teen ber derfor regjeringen om 4 innhente syns-
punkter fra naeringslivet og gjennomfere en slik
evaluering senest etter regnskapsaret 2015.»

Regjeringen mente det var hensiktsmessig at ogsa
enkelte andre forslag til endringer/forenklinger i
aksjelovgivningen skulle vurderes i forbindelse
med en slik evaluering.

I Sundvolden-plattformen nevnes bade «Konkur-
ransekraft for norske arbeidsplasser» og «En enkle-
re hverdag for folk flest> som viktige satsingsomra-
der. Videre fremgér det at regjeringen ville redusere
neeringslivets kostnader ved 4 etterleve myndighets-
palagte rapporteringskrav med 25 prosent (15 mrd.
kroner) sammenlignet med kostnadene i 2011. Det-
te er fulgt opp i Prop. 1S (2015-2016) fra Neerings-
og fiskeridepartementet side 45 der det star at:

«Regjeringen har som mal at selskapslovgiv-
ningen skal gi et forutsigbhart og klart juridisk
rammeverk for norske bedrifter, som fremmer

okt verdiskaping. Det legges vekt pa at sel-
skapslovgivningen tilpasses til den teknolo-
giske utviklingen og at det er god sammen-
heng og konsistens mellom selskapslovgivnin-
gen og annet regelverk. Regjeringen ensker i
arbeidet & prioritere behovene til de minste
bedriftene. I denne forbindelse skal bl.a. deler
av aksjeloven gjennomgas (...).»

Nearings- og fiskeridepartementet har mottatt en
rekke innspill fra naeringslivet og andre om behov
for ytterligere endringer i aksjelovgivningen. Inn-
spillene kan tilsi at det er potensial for flere foren-
Klinger i aksjelovgivningen med tanke pa 4 lette de
okonomiske og administrative byrdene for
neeringslivet. Innspillene kan ogsa tilsi et behov for
bedre sammenheng og Kkonsistens mellom
aksjelovgivningen og annet regelverk. Aksjelovens
utforming ber ogsa gjenspeile at de fleste aksjesel-
skapene er sma. Om lag 77 prosent av aksjeselska-
pene har fire ansatte eller faerre. De fleste aksjesel-
skapene har ogsa fa eiere. Om lag 58,2 prosent av
selskapene har én eier, mens om lag 93 prosent av
selskapene har fire eiere eller feerre.

2.2 Utvalgets sammensetning

Aksjelovutvalget har hatt fem medlemmer:

— Leder: Professor dr. juris Tore Brathen, Oslo

— Juridisk direkter Cecilie Ask, Oslo

— Partner Statsautorisert revisor
Ekberg, Bergen

— Foersteamanuensis Ph.D. Finn Kinserdal, Bergen

— Professor Eirik Gaard Kristiansen, Bergen

Elisabet

Utvalgets leder, professor dr. juris Tore Brathen
er professor ved Handelsheyskolen BI. Juridisk
direktor Cecilie Ask arbeider ved Finanstilsynet,
forsteamanuensis, Ph.D. Finn Kinserdal og pro-
fessor Eirik Gaard Kristiansen, er begge tilknyttet
Norges Handelsheyskole, Bergen, mens partner,
statsautorisert revisor Elisabet Ekberg arbeider
hos KPMG, Bergen. Utvalgsmedlemmene repre-
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senterer imidlertid verken sin arbeidsgiver eller
andre interessegrupper.

Som utvalgets sekretaer oppnevnte Nerings-

og fiskeridepartementet heyskolelektor Stine
Winger Minde, Oslo.

I tillegg oppnevnte Neerings- og fiskeride-

partementet en referansegruppe med ti medlem-
mer:

Fagdirektor Harald Brandsas, Revisorfore-
ningen

Avdelingsdirektor Lise Dahl-Karlsen,
Brenngysundregistrene

Advokat Jon Fors-Skjaeveland, Virke
Seniorradgiver Christine Hafskjold,
Kommunal- og moderniseringsdepartementet
Advokat Per Olav Hegdahl, Regnskap Norge
Seniorradgiver Torstein Helleland, Skatte-
etaten

Advokat Eirik Kolleroy, Bedriftsforbundet
Spesialradgiver Jonas Levdal, LO

Advokat Halvor E. Sigurdsen, NHO
Administrerende direkter Marianne Telle,
Bedriftskompetanse AS

2.3 Mandat

Det ble gitt folgende mandat for utredningen:

«3. Oppdrag

Ekspertutvalget skal vurdere om forenklin-
gene i aksjeloven og allmennaksjeloven som
tradte i kraft 1. juli 2013 har hatt den forventede
effekt, og foresla eventuelle endringer. Videre
skal utvalget vurdere folgende temaer i aksje-
loven og foresla eventuelle endringer for regje-
ringen:

Seerattestasjonskrav og revisjonsplikt

Utvalget skal vurdere om krav om bestemte
serattestasjoner i aksjeloven ber oppheves
eller endres. Herunder skal utvalget vurdere
om krav til bestemte sarattestasjoner skal
oppheves for selskaper som har besluttet
fravalg av revisjon. Utvalget skal ogsa vurdere
om kravene til revisjon av avviklingsbalanse,
fortegnelse og avviklingsoppgjer ber opp-
heves for selskaper som har besluttet fravalg
av revisjon.

Utvalget skal ogsa vurdere om revisjonsbe-
retningen skal kunne avgis til styret i selskaper
hvor samtlige aksjeeiere ogsé er styremedlem-
mer.

Aksjelovgivning for ekt verdiskaping

Oppbevaringstid for regnskapsmateriale m.m.

Utvalget skal vurdere om kravene til oppbe-
varingstid for regnskapsmateriale m.m. ved
fusjon, fisjon og avvikling ber reduseres. Det
samme gjelder kravet til oppbevaring av opp-
lysninger om tidligere aksjeeiere.

Elektroniske losninger

Utvalget skal vurdere om det ber apnes for
elektronisk signering i alle eller bestemte tilfel-
ler der aksjeloven krever underskrifter. Videre
skal utvalget vurdere om generalforsamlings-
protokoller, styreprotokoller og andre doku-
menter som skal utarbeides etter aksjeloven
kan feres og oppbevares elektronisk.

Elektronisk kommunikasjon (aksjeloven § 18-5)

Utvalget skal vurdere om elektronisk kommu-
nikasjon med aksjeeierne skal vaere hovedre-
gelen, og om aksjeeiere ber ha anledning til 4
reservere seg mot dette.

Aksjeselskaper med én eier og enestyre

Utvalget skal vurdere om det ber gjeres seer-
skilte tilpasninger i aksjeloven for selskaper
med én eier hvor denne ogsé utgjer styret.

Forenklede saksbehandlingsregler i selskaper der
alle aksjeeierne er styremedlemmer

Mange aksjeselskaper har én eller fa eiere,
som ogsa utgjer styret. Utvalget skal vurdere
om aksjeloven ber dpne for at beslutninger som
i dag herer under generalforsamlingen i stedet
beor kunne treffes av styret i selskaper hvor
samtlige aksjeeiere er styremedlemmer, og
hvilke stemmekrav som i s fall ber gjelde.
Dette omfatter, men er ikke begrenset til, god-
kjenning av éarsregnskap og éarsberetning,
beslutning om utdeling av utbytte og fastset-
telse av revisors honorar. En mulighet er a
apne for okt grad av vedtektsfrihet.

Fravalg av revisjon

Utvalget skal vurdere om aksjeloven § 7-6 ber
endres. Herunder skal utvalget vurdere om ter-
skelverdiene for fravalg av revisjon ber heves,
om stifterne skal kunne beslutte fravalg av revi-
sjon ved stiftelsen og om morselskap ber
kunne unnlate revisjon.
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Aksjekapital

Utvalget skal vurdere om kravet til minste
aksjekapital i aksjeloven § 3-1 forste ledd ber
reduseres.

Styrets handleplikt

Utvalget skal vurdere om kravet i aksjeloven
§ 3-5 farste ledd andre punktum til handleplikt
for styret nar egenkapitalen er mindre enn
halvparten av aksjekapitalen ber endres eller
oppheves.

Avtaler mellom selskapet og aksjeeiere eller
medlemmer av selskapets styre mo.

Utvalget skal vurdere om aksjeloven § 3-8 ber
endres eller oppheves.

Styremedlemmers tjenestetid

Utvalget skal vurdere om aksjeloven § 6-6 ber
endres. Herunder skal utvalget vurdere om
styremedlemmer ber kunne velges pa ube-
stemt tjenestetid, med mindre annet er fastsatt
i vedtektene.

Fristene for verdsettelse av innskudd ved stiftelse,
kapitalforhayelse, fusjon og fisjon

Utvalget skal vurdere om fristene for verdset-
telse av innskudd ved stiftelse, kapitalforhey-
else, fusjon og fisjon ber endres.

Opplosning og avvikling

Utvalget skal vurdere om bestemmelsene i
aksjeloven kapittel 16 om opplesning og avvik-
ling kan forenkles.

Okonomisk kriminalitet og skatteunndragelse

Utvalget skal vurdere i hvilken grad
endringene de foreslar vil ha betydning for
okonomisk kriminalitet og skatteunndragelse.

Utvalget skal vurdere om endringene som
foreslas i aksjeloven, bor f4 konsekvenser ogsa
for allmennaksjeloven slik at de to lovene far
like regler der det ikke er spesiell grunn til noe
annet.

Etter avtale med Neerings- og fiskeridepar-
tementet ble datoen for den formelle overleve-
ringen av utvalgets innstilling satt til 21. okto-
ber 2016.

I tillegg kan utvalget pa eget initiativ eller i
samrad med referansegruppen ta opp andre
temaer i den grad det er rom innenfor tidspla-
nen.

4. Neermere rammer for utredningsoppdraget
Ekspertutvalgets arbeid skal ta utgangspunkt i
Sundvolden-plattformen og regjeringens mal-
setninger for arbeidet med selskapslovgivnin-
gen som er angitt i Prop. 1 S (2015-2016).
Utvalget skal seerlig legge vekt pa & vurdere om
gjeldende regler gir hensiktsmessige ramme-
vilkar for smd og mellomstore aksjeselskaper
og foresla endringer der dette gavner den sam-
lede verdiskapingen.

Utvalget skal pase at endringene som fore-
slas, er i samsvar med EQS-retten. I utrednin-
gen skal det gjores rede for lovgivningen i
andre nordiske land, og det skal ogsa redegjo-
res for annen europeisk lovgivning pa omradet
i den grad dette er av interesse.

Utvalget skal ta i betraktning EU-kommisjo-
nens forslag KOM (2014) 212 til nytt direktiv om
enkeltpersonselskap med begrenset ansvar
(SUP). Hvis det vedtas et slikt direktiv, reiser det
spersmal om en slik selskapsform vil fa betyd-
ning for utforming av reglene i aksjeloven.

@konomiske, administrative og andre vese-
ntlige konsekvenser skal utredes i samsvar med
utredningsinstruksens bestemmelser.

Lovforslag skal utarbeides i samsvar med
retningslinjene i Justisdepartementets veileder
Lovteknikk og lovforberedelse (2000). Utval-
get skal legge vekt pa at lovforslag utformes
slik at de som skal bruke loven lett kan lese og
forsta den.

Utvalget star for rapportens innhold og
anbefalinger. Rapporten er et innspill til regje-
ringen.

5. Tidsfrist mv.

Utredningen med forslag til lovendringer skal
legges frem innen 30. september 2016. Utred-
ningen vil vaere offentlig.»

Etter avtale med Neerings- og fiskeridepartemen-

tet ble datoen for den formelle overleveringen av
utvalgets innstilling satt til 21. oktober 2016.

2.4 Utvalgets arbeid

Utvalget har i lepet av perioden hatt 13 utvalgs-
meter. Matene ble avholdt:
— Handelsheyskolen BI den 9.2.2016
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— Handelsheyskolen BI den 7.3.2016
— Handelsheyskolen BI den 31.3.2016
— EY Oslo den 14.4.2016

— Handelsheyskolen BI den 9.5.2016
- Handelsheyskolen BI den 30.5.2016
— Handelshoyskolen BI den 27.6.2016
— Handelshoyskolen BI den 28.6.2016
— Handelshoyskolen BI den 17.8.2016
— Handelshoyskolen BI den 18.8.2016
- Handelsheyskolen BI den 5.9.2016
— Handelshoyskolen BI den 6.9.2016
— Handelshoyskolen BI den 26.9.2016

Av mandatet folger det at «Utredningsarbeidet skal
giores i samvad med en referansegruppe som repre-
senterer nceringslivet mv. Referansegruppen skal
komme med innspill til utvalget underveis i arbei-
det.» Utvalget har hatt tre moter med referanse-
gruppen. Disse ble avholdt:

— Handelshoyskolen Bl den 12.2.2016

— Handelshoyskolen BI den 8.6.2016

— Handelshoyskolen BI den 16.8.2016

I tillegg har utvalget i lopet av arbeidet bedt deler
av referansegruppen komme med sitt syn péa
generelle eller spesielle spersmal, serlig om de
har innvendinger mot de endringsforslagene som
utvalget har vurdert. Utvalget har vurdert alle inn-
spill fra referansegruppen og tatt hensyn til de
innspill som har kommet, uten at det nedvendig-
vis fremgér av utvalgets innstilling om og i hvilken
grad utvalget bygger pa innspillene. Utvalget har
ogsa mottatt innspill fra organisasjoner og enkelt-
personer uten tilknytning til referansegruppen.

2.5 Kort om utredningens ulike
kapitler

Utvalget har valgt & behandle mandatets ulike
punkter i folgende rekkefolge:

I kapittel 4 foretar utvalget en evaluering av
tidligere forenklinger i aksjelovene, jf. det som
star i mandatet om at «Ekspertutvalget skal vurdere
om forenklingene i aksjeloven og allmennaksjeloven
som tradte i kvaft 1. juli 2013 har hatt den forven-
tede effekt, og foresld eventuelle endringer». Som
det vil fremga av kapittel 4, henviser utvalget her
til andre steder i utredningen for en mer innga-
ende behandling av flere av de spersmal som ble
aktualisert i forbindelse med lovendringene som
tradte i kraft 1. juli 2013.

Elektroniske lgsninger vurderes i kapittel 5, jf.
mandatet om at «Utvalget skal vurdere om det bor
dpnes for elektronisk signering i alle eller bestemte
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tilfeller der aksjeloven krever underskrifter. Videre
skal utvalget vurdere om generalforsamlingsproto-
koller, styreprotokoller og andre dokumenter som
skal utarbeides etter aksjeloven kan fores og oppbe-
vares elektronisk». Nar det gjelder mandatets
punkt om elektronisk oppbevaring, behandles
dette i punkt 5.6. I denne forbindelse behandler
utvalget ogsa kravene til oppbevaringstid for regn-
skapsmateriale m.m., jf. mandatet om at «Utvalget
skal vurdere om kravene til oppbevaringstid for
regnskapsmateriale m.m. ved fusjon, fisjon og avvi-
kling bor reduseres. Det samme gjelder kravet til
oppbevaring av opplysminger om tidligerve aksje-
eiere». Under kapittel 5 behandles i punkt 5.7 ogsa
spersmél i tilknytning til selskapets og aksjo-
naerenes adgang til & benytte elektronisk kommu-
nikasjon, jf. mandatet om at «Utvalget skal vurdere
om elektronisk kommunikasjon med aksjeeierne
skal veere hovedregelen, og om aksjeeiere bor ha
anledning til d reservere seg mot dette».

I kapittel 6 behandler utvalget en rekke spors-
mal knyttet til stiftelse av aksjeselskaper. Spers-
malene er i all hovedsak knyttet til evalueringer av
lovendringene som tradte i kraft 1. juli 2013.

I kapittel 7 gar utvalget inn péd forskjellige
spersmal knyttet til aksjeselskapers og allmennak-
sjeselskapers kapital. Enkelte av spersmaélene
gjelder evalueringer av lovendringene som tradte
i kraft 1. juli 2013. Dette gjelder blant annet spors-
mal om krav til dpningsbalanse, brokdelsaksjer,
utbytte, overkursfond, fond for urealiserte gevin-
ster, krav om forsvarlig egenkapital og likviditet,
kreditt og sikkerhetsstillelse, erverv av egne
aksjer og frister ved kreditorvarsel. I punkt 7.2
behandler utvalget kravet til minste aksjekapital,
jf. mandatet om at «Utvalget skal vurdere om kravet
til minste aksjekapital i aksjeloven § 3-1 forste ledd
bor reduseres». 1 punkt 7.4 vurderer utvalget stif-
ternes og styrets plikt til 4 utarbeide redegjorelser
ved tingsinnskudd mv. Punktet mé ses i sammen-
heng med at utvalget skal vurdere revisors saerat-
testasjoner, jf. nedenfor om kapittel 13. Av manda-
tet fremgér det at «Utvalget skal vurdere om a fris-
tene for verdsettelse av innskudd ved stiftelse, kapi-
talforhoyelse, fusjon og fisjon bor endres». Dette
behandles i punkt 7.5.

I kapittel 8 drefter utvalget spersmal knyttet til
aksjeselskapers og allmennaksjeselskapers orga-
nisasjon. Utvalgets vurderinger er i all hovedsak
begrenset til 4 evaluere lovendringene som tradte
i kraft 1. juli 2013, og eventuelt foresld endringer.
Dette gjelder blant annet spersmal knyttet til
avholdelse av generalforsamling, krav til antall
styremedlemmer og vararepresentasjon, samt
plikten til 4 ha daglig leder. Av mandatet fremgér
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det spesielt at «Utvalget skal vurdere om aksjeloven
§ 6-6 bor endres. Herunder skal utvalget vurdere
om styremedlemmer bor kunne velges pd ubestemt
tjenestetid, med mindre annet er fastsatt i vedtek-
tene». Dette behandles i punkt 8.3.4.

I kapittel 9 vurderer utvalget muligheten for
forenklede saksbehandlingsregler i selskaper der
alle aksjonaerene er styremedlemmer, jf. mandatet
om at «Utvalget skal vurdere om aksjeloven bor
dpne for at beslutninger som i dag horer under gene-
ralforsamlingen i stedet bor kunne treffes av styret i
selskaper hvor samtlige aksjeeiere er styremedlem-
mez, og hvilke stemmekrav som i sa fall bor gjelde.
Dette omfatter, men er ikke begrenset til, godkjen-
ning av drsregnskap og darsberetning, beslutning om
utdeling av wutbytte og fastsettelse av revisors
honorar. En mulighet er d dapne for okt grad av ved-
tektsfrihet». Dette punktet ses i sammenheng med
kapittel 10, hvor utvalget drefter om det er mulig a
innfere forenklede saksbehandlingsregler i aksje-
selskaper med én eier og enestyre, jf. mandatet
om at «Utvalget skal vurdere om det bor gjores scer-
skilte tilpasninger i aksjeloven for selskaper med én
eier hvor denne ogsd utgjor styret».

I kapittel 11 behandler utvalget styrets handle-
plikt, jf. mandatet om at «Utvalget skal vurdere om
kravet i aksjeloven § 3-5 forste ledd andre punktum
til handleplikt for styret nar egenkapitalen er min-
dre enn halvparten av aksjekapitalen bor endres
eller oppheves». Utvalget har lagt opp til en bre-
dere behandling enn bare spersmalet som er
angitt i mandatet.

I kapittel 12 vurderer utvalget avtaler mellom
selskapet og aksjonzrene eller medlemmer av sel-
skapets styre mv., jf. mandatet om at «Utvalget skal
vurdere om aksjeloven § 3-8 bor endres eller opphe-
ves». Den tilsvarende reguleringen i allmennaksje-
selskaper blir ogsa trukket inn.

I kapittel 13 drefter utvalget flere spersmaél
knyttet til revisors oppgaver. Av mandatet fremgéar
det at «Utvalget skal vurdere om aksjeloven § 7-6
bor endres. Herunder skal utvalget vurdere om ter-
skelverdiene for fravalg av revisjon bor heves, om
stifterne skal kunne beslutte fravalg av revisjon ved
stiftelsen og om morselskap bor kunne unnlate revi-
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sjon». I punkt 13.1 vurderer utvalget terskelverdi-
ene for revisjonsplikt. Videre fremgér det av man-
datet at:

«Utvalget skal vurdere om krav om bestemte
seerattestasjoner i aksjeloven ber oppheves
eller endres. Herunder skal utvalget vurdere
om Kkrav til bestemte szerattestasjoner skal opp-
heves for selskaper som har besluttet fravalg av
revisjon. Utvalget skal ogsad vurdere om Kkra-
vene til revisjon av avviklingsbalanse, forteg-
nelse og avviklingsoppgjer ber oppheves for
selskaper som har besluttet fravalg av revisjon.

Utvalget skal ogsad vurdere om revisjons-
beretningen skal kunne avgis til styret i selska-
per hvor samtlige aksjeeiere ogsa er styremed-
lemmer».

I kapittel 14 vurderer utvalget regler for opples-
ning og avvikling, jf. mandatet om at «Utvalget skal
vurdere om bestemmelsene i aksjeloven kapittel 16
om opplosning og avvikling kan forenkles».

I kapittel 15 foretar utvalget en vurdering eller
kort omtale av enkelte gvrige temaer enn de som
er spesifikt angitt i mandatet. Ifelge mandatet kan
utvalget «I tillegg (...) pad eget initiativ eller i sam-
rdd med referansegruppen ta opp andre temaer i
den grad det er rom innenfor tidsplanen».

I kapittel 16 vurderer utvalget skonomiske og
administrative konsekvenser, jf. mandatet om at
«Dkonomiske, administrative og andre vesentlige
konsekvenser skal utredes i samsvar med utred-
ningsinstruksens bestemmelser».

I kapittel 17 og 18 finnes merknader til de
ulike lovbestemmelsene som foreslds endret i
henholdsvis aksjeloven og allmennaksjeloven.

I kapittel 19 og 20 presenteres forslag til lov-
endringer i aksjeloven og allmennaksjeloven.

I kapittel 21 presenteres merknader og forslag
til lovendringer i avrige lover.

I kapittel 22 er det inntatt et vedlegg som viser
hvilke opplysninger/beslutninger/meldinger sel-
skapene har plikt til eller kan sende inn til Fore-
taksregistret og Enhetsregisteret.
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Kapittel 3
Overordnede vurderinger av forenkling og modernisering
av aksjeloven

3.1 Overordnede synspunkter pa
mandatets utgangspunkt

Utvalgets mandat er gjengitt i punkt 2.4. P& bak-
grunn av mandatet vil utvalget innledningsvis pre-
sisere enkelte overordnede vurderinger av ram-
mene og mulighetene for forenkling og moderni-
sering av aksjeloven og allmennaksjeloven.

Det folger av mandatet at bakgrunnen for opp-
nevningen av utvalget var at Neerings- og fiskeri-
departementet hadde mottatt en rekke innspill som
kunne «tilsi at det er potensiale for flere forenklinger
i aksjelovgivningen med tanke pd ad lette de okono-
miske og administrative byrdene for neeringslivet».
Videre fremgar det at utvalget «skal ta wutgangs-
punkt i Sundvolden-platiformen og regjeringens
mdlsetninger for arbeidet med selskapslovgivningen
som er angitt i Prop. 1 S (2015-2016). Utvalget
skal scerlig legge vekt pa a vurdere om gjeldende
regler gir hensiktsmessige rammevilkdr for smd og
mellomstore aksjeselskaper og foresld endringer der
dette gavner den samlede verdiskapingen.»

En enkel aksjelovregulering kan bidra til eta-
blering av ny neeringsvirksomhet og samfunns-
messig verdiskaping til fordel for eiere, arbeids-
takere og kunder. Samtidig kan en forenklet og
modernisert aksjelovgivning gjore det lettere a
drive virksomhet i form av aksjeselskap eller all-
mennaksjeselskap. Utvalget har i sine vurderinger
lagt vekt pa at kostnader knyttet til rapportering
og intern organisering i selskapene ber begren-
ses. Dette bor skje slik at lovgivningen ogsa ivare-
tar samfunnets behov for at aksjeselskaper har
rammevilkir som gir grunnlag for tillit hos kun-
der, leveranderer, investorer og offentlige
myndigheter.

Nye teknologiske muligheter for elektronisk
kommunikasjon kan forenkle bade beslutnings-
prosesser i selskapenes styrende organer og kom-
munikasjonen med aksjonarer og andre. Utvalget
foresléar en rekke endringer som er nedvendige ut
fra dagens teknologiske utvikling. Utvalget har, sa

langt det har veert mulig, lagt vekt pa at aksjelove-
nes bestemmelser skal utformes «teknologiney-
tralt», slik at videre utvikling ikke forutsetter regel-
endringer.

Mange selskaper er sma og har enkle eier-
strukturer. Det er viktig at loven gir tilstrekkelig
fleksibilitet for disse selskapene. Utvalget har tatt
utgangspunkt i at aksjeloven ber gjennomgés med
sikte pa 4 unnga unedvendige administrative byr-
der for disse selskapene.

Deler av aksjeloven inneholder bestemmelser
som alle som driver virksomhet i aksjeselskaps-
form, ma kjenne til og forsta. Andre bestemmelser
gjelder situasjoner som ikke er en del av den dag-
lige virksomheten, eksempelvis fusjonsreglene.
Utvalget mener det er viktig at aksjelovens gene-
relle virksomhetsbestemmelser er sa enkelt til-
gjengelige som mulig. Loven ber ikke formuleres
pa en mate som gjor at etablering og drift av
neeringsvirksomhet i aksjeselskap krever juridisk
kompetanse. Utvalget har ogsé lagt til grunn at en
reduksjon i antall lovbestemmelser ikke i seg selv
vil innebeere en forenkling for de som er ansvar-
lige for selskapenes drift. Behov for mindre detalj-
regulering ma veies mot behovet for klare regler,
som reduserer samfunnsmessige kostnader knyt-
tet til avklaring i rettsapparatet.

Det ligger ikke i mandatet at utvalget skal ta
opp grunnleggende prinsipielle aksjeselskaps-
rettslige sporsmal som eksempelvis selskapets
vinningsformal, det begrensede deltakeransvaret,
flertallsprinsippet, minoritetsheskyttelse, konsern-
regulering mv. Utvalget legger séledes til grunn at
selskaper normalt har et vinningsformal, at det
skal vaere et begrenset deltakeransvar og at aksje-
lovene skal bygge pa et flertallsprinsipp som
avveies mot minoritetens behov for beskyttelse.
En seerskilt gjennomgang av aksjelovenes regule-
ring av konserner ligger utenfor mandatet.

Utvalget forstar mandatet slik at det ikke skal
foresld helt ny(e) aksjelov(er), eller alternative
selskapsformer for bestemte typer sma eller mel-
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lomstore selskaper. Prop. 1 S (2015-2016) fra
Nerings- og fiskeridepartementet side 18 maé
leses i lys av Knudsen-utredningen side 21, jf.
ogsd Meld. St. 15 (2015-2016) side 60. Utvalget
har ikke erfaringer som tilsier at det for tiden er
aktuelt med en ny diskusjon om helt nye aksje-
lover eller utvikling av alternative selskapsformer.
At aksjeselskaper og allmennaksjeselskaper fort-
satt skal vaere regulert av hver sin lov, er videre et
premiss for utvalgets innstilling. Se mer om dette i
punkt 3.2 nedenfor. Med noen fi unntak som er
behandlet i punkt 8.2, har utvalget ikke vurdert
mulighetene for forenklinger gjennom omstruktu-
reringer av loven.

I Knudsen-utredningen side 114 legges det til
grunn at selskapene ikke ber veere underlagt flere
regler enn det som er nedvendig for 4 legge til
rette for en hensiktsmessig organisering av sel-
skapene. Utreder legger videre til grunn at sel-
skapene beor gis stor frihet til selv 4 regulere sine
organisasjonsmessige forhold, og at det ber leg-
ges vekt pa 4 begrense selskapenes administrative
kostnader. Dette er et utgangspunkt som
aksjelovutvalget er enig i, og det ligger derfor til
grunn for utvalgets vurderinger av konkrete
problemstillinger.

Etter utvalgets oppfatning ma spersmaélene ses
i lys av de kryssende hensyn og interesser som
kan gjore seg gjeldende i aksjeselskaper og
allmennaksjeselskaper. Aksjelovene inneholder
bestemmelser om organiseringen av aksjeselska-
per og allmennaksjeselskaper, om forholdet mel-
lom aksjeselskapet/allmennaksjeselskapet og de
enkelte aksjonaerer, og om forholdet til selskapets
kreditorer.

Det som i forste rekke skiller aksjeselskaper/
allmennaksjeselskaper fra andre eierformer, er
selskapsdeltakernes ansvarsbegrensning. Utval-
get har derfor holdt fast ved utgangspunktet for
reguleringen; at regler som skal ivareta hensynet
til selskapets kreditorer, er grunnleggende.

Hensynet til selskapenes kreditorer ma avveies
mot et samfunnsmessig onske om & legge forhol-
dene til rette for & etablere ny konkurransedyktig
neeringsvirksomhet.

Etter utvalgets syn er det i mange tilfeller hen-
siktsmessig at loven legger opp til fleksible lasnin-
ger. Utvalget har som utgangspunkt at aksjo-
narene ber ha frihet til 4 innrette selskapsforhol-
det slik de selv finner hensiktsmessig, med mindre
vesentlige hensyn taler mot dette. Se punkt 9.5
med naermere betraktninger om forholdet mellom
lov og vedtektsbestemmelser. P4 prinsipielt grunn-
lag mener utvalget at man ber fjerne regler som
legger unedvendige byrder pa selskapene.
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3.2 Forholdet mellom aksjeloven og
allmennaksjeloven

Av mandatet folger det at «Utvalget skal vurdere
om endringene som foreslds i aksjeloven, bor fa kon-
sekvenser ogsd for allmennaksjeloven slik at de to
lovene far like regler der det ikke er spesiell grunn
til noe annet». Dette vil bli behandlet fortlepende i
de enkelte kapitlene. I samsvar med mandatet har
utvalget likevel hatt forenkling av aksjeloven som
overordnet malsetting. I det felgende vil utvalget
komme med noen overordnede betraktninger om
forholdet mellom aksjeloven og allmennaksje-
loven. Mandatet forutsetter imidlertid at systemet
med to lover viderefores.

Skillet mellom aksjeselskaper og allmenn-
aksjeselskaper ble innfert ved LOV-1995-12-22-80
og videreutviklet ved aksjelovreformen i 1997. Ved
utformingen av aksjeloven var det et sentralt formal
a tilpasse reglene til de sma og mellomstore selska-
penes behov. Samlet sett ble reglene atskillig mer
smidig og bedre tilpasset de sma og mellomstore
selskapenes behov enn reglene i den tidligere
aksjeloven av 1976. Dette henger blant annet
sammen med at innferingen av et to-sporet system
gjorde det mulig & tilpasse reglene til de smé og
mellomstore selskapene, uten 4 matte ta hensyn til
om de passet for de «store» selskapene. Allmenn-
aksjeloven er derimot skrevet sarlig med tanke pa
selskaper med mange aksjonerer, og der det er
stor omsetning av aksjene i selskapet. EU-selskaps-
retten gjelder i mange tilfeller bare direkte for sel-
skaper av ASA-typen.

Da skillet mellom aksjeselskaper og allmenn-
aksjeselskaper ble gjennomfert i én lov for aksjesel-
skaper og én lov for allmennaksjeselskaper i 1997,
la lovgiver til rette for at forskjellene mellom de to
formene for selskap med begrenset deltakeransvar
kunne utvikles ytterligere dersom det var behov for
dette. Som det vil fremga, er konsekvensen av
aksjelovutvalgets forslag at det blir storre forskjel-
ler mellom aksjeselskaper og allmennaksjeselska-
per. Dette er i trdd med lovgivers intensjoner ved
vedtakelsen av aksjelovene av 1997.

Utvalget vil imidlertid peke pa at det kan veere
et spersmél om det er behov for egne regler for
ikke-begrsnoterte allmennaksjeselskaper, og at
allmennaksjelovens regler for allmennaksjeselska-
per og de bersrettslige reglene trolig kan koor-
dineres bedre. En naermere gjennomgang av
denne problemstillingen faller imidlertid utenfor
utvalgets mandat, og utvalget har heller ikke hatt
anledning til & g4 naermere inn pa problem-
stillingen.
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Begrunnelsen for at kapitalreglene i aksje-
loven og allmennaksjeloven er sa vidt like, er for-
mentlig at den ene selskapsformen ikke skal frem-
std som mer innrettet mot serigse naeringsdri-
vende enn den andre. Etter utvalgets syn ber man
veere varsom med & etablere forskjeller mellom
aksjeselskaper og allmennaksjeselskaper dersom
resultatet blir at den ene selskapsformen fremstar
som bedre egnet for userigse naeringsdrivende.
Videre viser utvalget til at det kanskje viktigste fel-
lestrekket mellom aksjeselskaper og allmenn-
aksjeselskaper, er ansvarsbegrensningen og
behovet for beskyttelse av kreditorene som folge
av denne. For bade aksjeselskaper og allmennak-
sjeselskaper er det behov for regler om vern for et
mindretall av aksjonzerene (minoritetsvern). Ved
vurderingen av i hvilken grad de faktiske forskjel-
lene mellom store og smé aksjeselskaper ber
gjenspeiles i forskjellige regler, er det et poeng at
bade aksjelovens og allmennaksjelovens regler i
forste rekke knytter seg til spersmal som angar
kreditorvernet og minoritetsvernet.

Der det ikke er grunn til 4 skille mellom aksje-
loven og allmennaksjeloven, benyttes terminolo-
gien «aksjelovene» som en fellesbetegnelse.

3.3 Forholdet til andre pagaende
lovarbeider mv.

Det pagar for tiden flere revisjonsarbeider pa sel-
skapsrettens omrade og pa tilgrensende omréader.
Regnskapslovutvalget ble oppnevnt ved konge-
lig resolusjon 19. september 2014. Utvalgets man-
dat var delt i to deler. Regnskapslovutvalget avga
en utredning til mandatets del 1 den 26. juni 2015,
se NOU 2015: 10. Hovedformalet for del 1 var a
fremme forslag om hvordan EUs nye regnskaps-
direktiv, som er gjort gjeldende for EJS-landene,
skal gjennomferes i norsk lov. Del 2 ble avlevert
den 24. juni 2016, se NOU 2016: 11. I del 2 tok
regnskapslovutvalget blant annet stilling til kra-
vene til apnings- og mellombalanse i selskapslov-
givningen. Aksjelovutvalget vil pa en rekke punk-
ter vise til regnskapslovutvalgets innstillinger.
Nerings- og fiskeridepartementet sendte den
2. februar 2015 ut heringsnotatet «Om forslag til
forenklinger i aksjeloven og allmennaksjeloven.
Forslag til endringer i aksjeloven §§ 8-7 og 8-10 og
allmennaksjeloven §§ 8-7 og 8-10». Heringsfristen
utlep 5. april 2016. Aksjelovutvalget gar derfor
ikke neermere inn pa en vurdering av endringene
av aksjeloven og allmennaksjeloven § 8-10. Selv
om det i forbindelse med denne heringen foreslas
en mindre justering av aksjelovene § 8-7, vurderes

Aksjelovgivning for ekt verdiskaping

bare endringen vedtatt ved LOV-2013-06-14-40 i
punkt 7.10 nedenfor.

Nearings- og fiskeridepartementet, i samarbeid
med Finansdepartementet, sendte den 16. desem-
ber 2015 ut heringsnotatet «Etablering av en los-
ning for & sikre gkt dpenhet om registrerte aksje-
eiere — Mulige alternative lgsninger». Horingsfris-
ten utlep 22. mars 2016. Aksjelovutvalget viser
blant annet i innstillingens kapittel 6 til herings-
notatet.

3.4 Forholdet til andre lands rett og
EU/E@S-rett

I folge mandatet skal utvalget «pdse at endringene
som foreslas, er i samsvar med EQS-vetten. I utred-
ningen skal det gjores rede for lovgivningen i andre
nordiske land, og det skal ogsd redegjores for annen
europeisk lovgivning pd omradet i den grad dette er
av interesse». Videre fremgar det at utvalget skal
«ta 1 betraktning EU-kommisjonens forslag KOM
(2014) 212 til nytt divektiv om enkeltpersonselskap
med begrenset ansvar (SUP). Hvis det vedtas et
slikt dirvektiv, reiser det sporsmal om en slik sel-
skapsform vil fa betydning for utforming av reglene i
aksjeloven».

I Knudsen-utredningen redegjores det tidvis
utferlig for selskapsrettslige regler innen EU,
Sverige, Danmark og Finland m.fl. I Knudsen-
utredningen punkt 5.4 gis det en oversikt over
kapitalreglene i enkelte andre land og innen EU,
og i den forbindelse redegjores det blant annet for
2. selskapsdirektiv (Kapitaldirektivet, 77/91/EF),
«Winter-gruppens» rapport og forslaget om SPE-
selskaper. I Knudsen-utredningen punkt 5.3.3 og
5.5.2.6 gis det videre en utferlig redegjorelse for
etablering av NUF. Ettersom denne fremstillingen
i all hovedsak fortsatt er uttrykk for gjeldende
rett, har utvalget pa en rekke punkter neyd seg
med 4 gjengi noen hovedpunkter og papeke der
det har skjedd endringer.

Siden Knudsen-utredningen ble avgitt, har
Norge fatt nye regler for bedriftsregistrering som
ledd i implementering av EU-direktiv 2009/101/
EF om sammenkobling av bedriftsregistre over
landegrensene. Reglene tradte i kraft 1. februar
2015. Lovendringene omfattes imidlertid ikke av
mandatet, og utvalget gar derfor ikke narmere
inn pa temaet.

Videre la EU-kommisjonen den 9. april 2014
frem forslag til direktiv om etablering av sakalte
SUP-selskaper (Societas Unius Personae). Det
overordnede formalet med forslaget er a skape
okt vekst og flere arbeidsplasser i EU. Det frem-



NOU 2016:22 23

Aksjelovgivning for ekt verdiskaping

géar av forslaget at det i dag kun er ca. 2 prosent av
de ca. 20,7 millioner sma og mellomstore virksom-
hetene (SMV) i Europa som driver grenseover-
skridende virksomhet. Med tanke pa at SMV
bidrar med 58 prosent av BNP i EU og star for 67
prosent av alle jobber i den private sektor, er sma
og mellomstore virksomheter av vesentlig betyd-
ning for europeisk ekonomi. Forslaget er derfor
utformet med tanke péa a tilrettelegge for at SMV
utvider sine naeringsaktiviteter til andre medlems-
stater. Dette skal blant annet skje ved at forslaget
skal gjere det lettere og mindre kostnadskre-
vende & stifte nye selskaper over landegrensene i
EU. Spraklige, administrative eller rettslige ulik-
heter mellom medlemsstatene kan gjore det kost-
bart & etablere selskap over landegrensene. Med-
lemsstatene vil i henhold til direktivforslaget veere
forpliktet til & opprette en selskapsform i nasjonal
rett kalt Societas Unius Personae (SUP), og som
er underlagt identiske regler i alle medlemsstater.
Direktivforslaget omfatter bestemmelser om blant
annet selskapsformen, krav til vedtekter, hjem-
sted, on-ine registrering og minimumskrav til
aksjekapital. Direktivet skal erstatte direktiv
2009/102/EF.

Direktivet er enné ikke ferdigbehandlet i EU,
og det er derfor ikke mulig for utvalget & ta konkret
stilling til hvilken betydning en slik selskapsform
vil fa for utforming av reglene i aksjeloven. Direkti-
vet skal vedtas av bade Ridet og Europaparlamen-
tet i henhold til medbestemmelsesprosedyren.
Radet oppnadde uformell enighet (sékalt «general
approach») om en kompromisstekst til direktivet
28. mai 2015. Radets tekst, som avviker fra Kommi-
sjonens forslag pa flere sentrale punkter, vil danne
grunnlag for forhandlinger med Europaparlamen-
tet om den endelige direktivteksten. Behandlingen
av forslaget har imidlertid stoppet opp i Europapar-
lamentet, og det er uavklart om og nar Parlamentet
vil oppné enighet om en tekst, og hvilke endringer
det eventuelt vil gjore i Kommisjonens direktiv-
forslag. Nar og hvis det oppnas enighet i Europa-
parlamentet, skal partene forhandle for & komme
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frem til et felles kompromissforslag. Det er pé det
naveerende tidspunkt mange usikkerhetsmomen-
ter med hensyn til hvordan et eventuelt kompro-
missforslag vil se ut.

Utvalget har pa denne bakgrunn ikke funnet
det hensiktsmessig 4 ga inn pa alle forslagene
som Kommisjonen og Radet har fremmet. Direk-
tivforslagene har likevel hatt en viss betydning for
utvalgets dreftelser, blant annet av kravet til min-
ste aksjekapital i punkt 7.2.

Siden Knudsen-utredningen ble fremlagt, er
det i Danmark blitt adgang til & stifte sikalte
«veerksaetterselskaber», jf. selskabsloven § 357a
stk. 2. Formalet med «ivaerksaetterselskabet» er at
griindere skal kunne starte virksomhet med
begrenset ansvar, og hvor det skal veere selska-
pets kapitalbehov, og ikke et formelt kapitalkrav,
som skal veere styrende for hvor stor registrert
selskapskapital selskapet skal ha. De danske
reglene om «iveerksaetterselskaber» dreftes i for-
bindelse med kravet til minste aksjekapital i punkt
7.2.4.2.

Innenfor medlemskapet av den Europeiske
Union har selskapsrettseksperter tatt initiativ til &
fremme et forslag om en modell-lov som kan
harmonisere selskapsretten i Europa. European
Model Company Act Group (EMCA) er et
prosjekt som offisielt ble etablert pa et mote ved
Aarhus Universitet i september 2007. Gruppen
bestar i dag av 22 eksperter i selskapsrett fra ulike
EU-stater. Norge har ingen formell rolle i dette
arbeidet. EU-kommisjonen er invitert med for &
drefte arbeidet i gruppen samtidig med at direk-
tivene for selskapsrett i den Europeiske Union
ikke har lagt feringer for eller dannet rammer for
det som er utredet.

Gruppens formal er 4 utvikle en frittstiende
selskapslov som kan vedtas i sin helhet av med-
lemsstatene eller gjennom adopsjon av utvalgte
lovbestemmelser. Det foreligger for tiden et
utkast som er datert juli 2015. Utvalget har i sine
vurderinger tatt forslagene i dette utkastet i
betraktning.
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Evaluering av tidligere forenklinger i aksjeloven og
allmennaksjeloven

4.1 Mandatet og utvalgets opplegg for
evaluering av lovendringene

Ifolge mandatet skal utvalget vurdere om foren-
klingene i aksjeloven og allmennaksjeloven som
tradte i kraft 1. juli 2013, har hatt den forventede
effekt. Utvalget skal dermed vurdere to endrings-
lover som begge tradte i kraft 1. juli 2013, jf. FOR-
2013-06-14-635 og FOR-2013-06-14-638.

For det forste skal utvalget vurdere LOV-2013-
06-14-40: Lov om endringer i aksjelovgivningen
mv. (forenklinger). Endringsloven tradte ikke i
kraft i sin helhet 1. juli 2013 ettersom aksjeloven
§ 2-1 (1) nytt tredje og fjerde punktum forst tradte
i kraft 30. oktober 2015, jf. FOR-2015-10-30-1242.
Nar det gjelder bakgrunnen for LOV-2013-06-14-
40, folger det av Prop. 111 L (2012-2013) side 9
blant annet:

«[ Politisk plattform for flertallsregjeringen 7.
oktober 2009 gis det uttrykk for at man ber fa
pa plass enklere regler for naeringslivet, spesi-
elt for sma og mellomstore bedrifter. P4 denne
bakgrunn ble advokat Gudmund Knudsen (...)
gitt i oppdrag & utrede spersmaélet om foren-
Kklinger i aksjeloven.»

Ifolge mandatet skulle utrederen vurdere
endringer av aksjeloven med sikte pa forenkling
og gjere loven bedre tilpasset behovene for de
sma og mellomstore selskapene. Utrederen
skulle ogsé vurdere om endringene som ble fore-
slatt i aksjeloven ogsa burde fa konsekvenser for
allmennaksjeloven, slik at de to lovene fikk like
regler der det ikke er spesiell grunn til noe
annet.

Advokat Gudmund Knudsen overleverte sin
utredning «Forenkling og modernisering av aksje-
loven» til Justisdepartementet den 7. januar 2011.
Utredningen omtales heretter som «Knudsen-
utredningen», og forfatteren omtales som «utre-
deren».

Etter en hering som omfattet bade forslagene i
Knudsen-utredningen og en oppfelging av direktiv
2006/68/EF om endringer i radsdirektiv 77/91/
EQF om stiftelse av allmennaksjeselskaper og sik-
ring og endring av deres kapital, fremmet Justis-
og beredskapsdepartementet Prop. 111 L (2012—
2013) med forslag til endringer i aksjeloven og all-
mennaksjeloven. Forslagene ble senere vedtatt
som LOV-2013-06-14-40.

LOV-2013-06-14-40 méa videre ses i sammen-
heng med LOV-2011-12-16-63: Lov om endringer i
aksjeloven mv. (nedsettelse av kravet til minste
aksjekapital mv.), som det imidlertid ikke er
eksplisitt nevnt i mandatet at skal vurderes. Kra-
vet til minste aksjekapital omfattes imidlertid av
mandatet og vurderes sarskilt i punkt 7.2 neden-
for.

For det annet skal utvalget vurdere LOV-2013-
06-14-41: Lov om endringer i aksjeloven mv.
(offentlig kunngjering i avis mv.). Loven har sin
bakgrunn i Prop. 122 L (2012-2013) hvor det pa
side 6 blant annet fremgar:

«Forslaget i proposisjonen om endring i
reglene om offentlige kunngjeringer har bak-
grunn i Regjeringens Fornyingsprogram. Pri-
vatpersoners og naringslivets mediehverdag
er i stadig endring. De elektroniske kunngjo-
ringspublikasjonene er i dag mye brukt. Som et
ledd i Fornyingsprogrammet har Regjeringen
derfor hatt enske om 4 foreta en fornyet vurde-
ring av hensiktsmessigheten av § stille krav om
aviskunngjering i tillegg til den elektroniske
kunngjeringen.»

Videre fremgar det av Prop. 122 L (2012-2013)
side 6 at forslaget om endring av kreditorfristene i
aksjelovene og enkelte andre sammenslutnings-
rettslige lover, har bakgrunn i Knudsen-utrednin-
gen, og at «forslaget om a endre fristene ved kredi-
torvarsel folges opp i denne proposisjonen siden fris-
ter ved kreditorvarsel og kvav om aviskunngjoring i
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stor grad folger av de samme lovbestemmelsene».
Forslagene i Prop. 122 L (2012-2013) ble senere
vedtatt som LOV-2013-06-14-41.

I de tilfellene hvor utvalget mener at LOV-
2013-06-14-40 og LOV-2013-06-14-41 ikke har hatt
den forventede effekten, er utvalget videre bedt
om & foresld lovendringer. Utvalget vil i sa fall
gjore dette fortlopende og samtidig med evalue-
ringen av lovendringene. For enkelte av lov-
endringene foreligger det statistikk eller annen
informasjon som viser i hvilket omfang
endringene har blitt tatt i bruk. Utvalget har vur-
dert det slik at endringer som har blitt tatt i bruk i
sterre omfang, har vert etterspurt og stort sett
gitt en mer smidig aksjelov. Det er likevel viktig &
vurdere om endringer som har blitt tatt i bruk i
stort omfang, kunne gis en enda bedre utforming,
og om de har gitt negative virkninger for noen
interessenter. Utvalgets vurderinger pa dette
punktet méa ses i lys av at endringene er innfert for
noksa kort tid siden og at det foreligger lite infor-
masjon (rettsavgjorelser eller statistikk) som viser
om endringene har hatt negative virkninger for
selskapenes interessenter. Utvalget har diskutert
mulige negative og positive effekter av endring-
ene i lys av den informasjon som finnes.

Pa enkelte punkter gar utvalget ogsa inn pa
endringer som i det ovennevnte lovarbeidet var
vurdert eller som har neer forbindelse med de ved-
tatte lovforslagene, men som ikke ble foreslétt og
dermed heller ikke vedtatt.

I punkt 4.2 gis det en oversikt over hvor i
denne innstillingen de ulike lovendringene som
tradte i kraft 1. juli 2013 er behandlet. Utvalget har
diskutert hvorvidt alle lovendringene eller forslag
til lovendringer som tradte i kraft 1. juli 2013,
burde vert behandlet i ett eget punkt, men har
kommet til at det er mest hensiktsmessig a
behandle lovendringene eller forslag til lov-
endringer der hvor det herer naturlig sammen
med de ovrige punktene i mandatet.

4.2 Oversikt over lovendringer og
forslag tillovendringer som tradteii
kraft 1. juli 2013

I det folgende gis det en oversikt over lov-
endringer og forslag til lovendringer som tradte i
kraft 1. juli 2013.

Aksjeloven §2-2 (1) nr. 6 til 9 ble opphevet.
Opphevelsen av nr. 6 innebar at det er opp til
generalforsamlingen i forbindelse med styreval-
get 4 bestemme antallet styremedlemmer. Davae-
rende nr. 7 om angivelse, at det ma angis i vedtek-
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tene dersom selskapet skal ha flere daglige
ledere, ble erstattet av en ny bestemmelse i aksje-
loven §6-2 (1) annet punktum. Opphevelsen av
daveerende nr. 8 om at vedtektene skal angi hvilke
saker som skal behandles pd generalforsamlin-
gen, ble ogsa opphevet, da den ble ansett & veere
av informativ karakter. Videre ble davaerende nr. 9
om at aksjer som skal registreres i et verdipapirre-
gister, erstattet av en ny bestemmelse i aksjeloven
§ 44 forste punktum. Tilsvarende lovendringer
ble ikke inntatt i allmennaksjeloven. Utvalget eva-
luerer lovendringene i punkt 6.3.

Aksjelovene § 2-3 (2) om standardformular for
stiftelsesdokumenter ble opphevet. Samtidig ble
det i aksjeloven § 2-1 (1) inntatt et nytt tredje og
fierde punktum om elektronisk stiftelse av aksjesel-
skap. Som en folge av dette ble det ogséa i foretaks-
registerloven § 10-6 innfert en ny lovbestemmelse
som gir hjemmel til 4 gi forskrift med naermere
regler om elektronisk stiftelse. Regler om elektro-
nisk stiftelse ble ikke inntatt i allmennaksjeloven.
Utvalget evaluerer lovendringene i punkt 6.2.

I aksjelovene § 2-6 (1) nr. 4 ble det inntatt en
presisering av tidspunktet for verdsettelsen av
eiendeler som selskapet skal overta av selskapet i
forbindelse med stiftelsen. En konsekvens av for-
slaget var at det samtidig ble foretatt samsvarende
justeringer i aksjelovene §2-7, § 10-2, § 13-10 og
§ 15-1. Utvalget evaluerer lovendringene i punkt
7.5.

Videre ble det i aksjelovene § 2-6 (4) inntatt en
forskriftshjemmel om unntak fra krav om redegjo-
relse. Som en konsekvens av forslaget ble aksje-
lovene § 10-2 (3) endret. Utvalget evaluerer lov-
endringene i punkt 7.4.

Det er ikke lenger krav om & utarbeide apnings-
balanse i forbindelse med stiftelse nar aksjeinn-
skuddene skal gjores opp i penger. Ved tingsinn-
skudd og der selskapet skal bli part i en avtale, eller
skal noen gis serskilte rettigheter som nevnt i
aksjelovene § 2-4, skal det imidlertid vaere &pnings-
balanse. Endringen er tatt inn i aksjelovene § 2-8
(1). Videre er det i aksjelovene §13-6 (1) nr. 7
fierde og femte punktum inntatt en adgang til 4 gi
forskrift med neermere krav til &pningsbalanse.
Utvalget evaluerer regler om plikt til 4 utarbeide
apningsbalanse i punkt 7.3.

Ifolge aksjelovene §2-18 (2) skal aksjeinn-
skuddet veere ytt fullt ut for selskapet kan meldes
til Foretaksregisteret. I Knudsen-utredningen side
80 til 84 ble det foreslitt regler om adgang til
utsatt innbetaling av aksjeinnskudd. Forslaget ble
imidlertid ikke fulgt opp av Justisdepartementet,
jf. Prop. 111 L (2012-2013) side 47 til 53. Utvalget
evaluerer forslaget i punkt 6.4.
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I Knudsen-utredningen side 92 til 94 ble det
foreslatt & innfore regler om brekdelsaksjer. Det
var altsd et spersmal om & endre aksjeloven § 3-1
(1) om at aksjer i norske aksjeselskaper skal ha et
palydende belep, jf. nd aksjeloven §2-2 (1) nr. 5
om at det er obligatorisk & angi aksjenes paly-
dende (nominelle belop) i vedtektene. Forslaget
ble imidlertid ikke fulgt opp av Justisdepartemen-
tet, jf. Prop. 111 L (2012-2013) side 83 til 84. Utval-
get evaluerer forslaget i punkt 7.13.

Davarende aksjelover § 3-2 om overkursfond
ble opphevet, slik at davaerende § 3-3a om fond for
urealiserte gevinster ble endret til ny § 3-2. Som
en konsekvens av lovforslaget ble det foretatt en
rekke folgeendringer, jf. blant annet aksjelovene
§2-8 (3), §10-12, § 10-20 (1) og § 11-13 (3), regn-
skapsloven §6-2 forste ledd punkt C og all-
mennaksjeloven §12-7 (2). Utvalget evaluerer
opphevelsen av aksjelovene §3-2 om overkurs-
fond i punkt 7.6.

I ny § 3-2 ble davaerende annet ledd nr. 3 opp-
hevet som en folge av at aksjelovene § 81 (1) nr. 2
ble opphevet. Utvalget evaluerer regler om fond
for urealiserte gevinster i punkt 7.7.

Aksjelovene § 3-4 ble endret, slik at bestem-
melsen presiserer at kravet til forsvarlig egenkapi-
tal ogsd innbefatter krav til forsvarlig likviditet.
Utvalget evaluerer lovforslaget i punkt 7.8.

I aksjeloven § 3-8 ble det foretatt en rekke lov-
endringer. Ettersom utvalget i mandatet er bedt
spesifikt om & vurdere aksjelovene § 3-8, vil utval-
get ikke foreta noen isolert evaluering av lov-
endringene. Utvalget behandler aksjelovene § 3-8
i kapittel 12.

Daveerende aksjelov § 5-7 ble flyttet til § 5-8. I
aksjeloven § 5-7 ble det samtidig inntatt en lovhe-
stemmelse om forenklet generalforsamlingsbe-
handling hvis samtlige aksjoneerer samtykker. Til-
svarende lovendring ble ikke inntatt i allmennak-
sjeloven. Utvalget evaluerer lovendringen i punkt
8.2.2. Som en folge av lovforslaget om forenklet
generalforsamlingsbehandling, ble det ogsa fore-
tatt lovendringer i aksjeloven § 5-2, § 54, § 56 og
§ 7-5. Utvalget evaluerer gvrige lovendringer som
folge av forenklet generalforsamlingsbehandling i
punkt 8.2.3.

Allmennaksjeloven §5-8a og §511b om
adgang til elektronisk deltakelse pa generalfor-
samling og rett til 4 bruke forhidndsstemme, ble
tatt inn tilsvarende i aksjeloven § 5-11b. Utvalget
evaluerer lovendringen i punkt 8.2.5 og 8.2.6.

I Knudsen-utredningen side 126 til 127 og 133
dreftes kravet om utarbeidelse av generalforsam-
lingsprotokoll etter aksjelovene § 5-16 og styre-
protokoll etter aksjelovene §6-29. Kravet om
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generalforsamlingsprotokoll og styreprotokoll ble
opprettholdt, og det ble ikke foreslatt endringer i
lovbestemmelsene. I Prop. 111 L (2012-2013) side
101 sluttet Justisdepartementet seg til uttalelsene
i Knudsen-utredningen. Utvalget behandler regler
om generalforsamlingsprotokoll og styreprotokoll
flere steder i innstillingen, se blant annet punkt
5.4 0g 8.2.2.2.4.

Aksjeloven § 6-1 (1) ble endret slik at det ikke
lenger er plikt for selskaper med en aksjekapital pa
tre millioner kroner eller mer til 4 ha minst tre sty-
remedlemmer. Som felge av lovendringen ble ogsa
aksjeloven § 62 (2) annet punktum opphevet. Til-
svarende lovendringer ble ikke inntatt i allmenn-
aksjeloven. Utvalget evaluerer lovendringene i
punkt 8.3.1.

Aksjeloven § 6-2 (1) forste punktum ble endret
slik at det ikke lenger er plikt for selskaper med
en aksjekapital pa tre millioner kroner eller mer til
4 ha daglig leder. Som en folge av at aksjeloven
§2-2 (1) nr. 7 om flere daglige ledere ble tatt ut,
ble det i aksjeloven § 6-2 (1) inntatt et nytt annet
og tredje punktum med tilsvarende krav om ved-
tektsfesting. Tilsvarende lovendringer ble ikke
inntatt i allmennaksjeloven. Utvalget evaluerer
lovendringene i punkt 8.4.1.

Aksjeloven § 6-3 (1) annet punktum ble opphe-
vet. Dette innebeerer at det er opp til selskapene
selv, uavhengig av antallet styremedlemmer, &
bestemme om det skal velges varamedlemmer til
styret. Tilsvarende lovendring ble ikke inntatt i all-
mennaksjeloven. Utvalget evaluerer lovendringen i
punkt 8.3.3.

Aksjeloven § 6-19 (1) annet, tredje og fijerde
punktum ble opphevet. Lovendringen innebaerer
at det er opp til selskapene selv & bestemme hvor-
dan det skal behandle styresaker. Tilsvarende lov-
endring ble ikke inntatt i allmennaksjeloven.
Utvalget evaluerer lovendringen i punkt 8.3.5.

I aksjeloven § 7-6 ble det inntatt et nytt annet
ledd som omhandler terskelverdi for fravalg av
revisjon. Ettersom utvalget i mandatet er bedt spe-
sifikt om & vurdere hvorvidt det skal gjores
endringer i regler om fravalg av revisjon, vil utval-
get ikke foreta noen isolert evaluering av gjen-
nomfert lovendring. Utvalget behandler regler om
fravalg av revisjon i punkt 13.1.

Det ble gjennomfert flere endringer i reglene
om hva selskapene kan utdele som utbytte (utbyt-
tegrunnlaget) i aksjelovene § 8-1. Som en konse-
kvens av lovendringen ble det ogsd foretatt en
rekke folgeendringer, jf. blant annet aksjeloven
§ 4-24 (4) og aksjelovene § 9-3, § 10-12 (2), § 10-20
1), §12-2 (2) og § 12-7 (2). Utvalget evaluerer lov-
endringene i punkt 7.9.2.
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Det ble inntatt et nytt annet ledd i aksjelovene
§ 8-2, som gir generalforsamlingen kompetanse til
a gi styret fullmakt til 4 utdele utbytte (tilleggs-
utbytte). Utvalget evaluerer lovendringen i punkt
7.94.

Adgangen til 4 utdele utbytte pa grunnlag av
en mellombalanse (ekstraordinaert utbytte) ble
lovfestet ved en ny bestemmelse i aksjelovene § 8-
2a. Som en konsekvens av lovendringen ble det
ogsa vedtatt en rekke folgeendringer, jf. blant
annet aksjelovene § 87, § 9-3 og § 10-20 (1). Utval-
get evaluerer lovendringen i punkt 7.9.5.

I aksjelovene § 87 (3) ble det inntatt et nytt
unntak for kreditt- eller sikkerhetstillelse. Som en
folge av dette ble det ogsa foretatt lovendring av
aksjeloven §1-4. Utvalget evaluerer lovendring-
ene i punkt 7.10.

Det ble foretatt endringer i aksjelovene § 8-10.
Utvalget gar imidlertid ikke inn pd en naermere
vurdering av endringene av aksjeloven og all-
mennaksjeloven § 8-10, ettersom denne bestem-
melsen vurderes endret i folge et eget herings-
notat som Nerings- og fiskeridepartementet
hadde pa hering varen 2016, jf. punkt 3.3 foran.

Aksjeloven § 9-2 (1) ferste punktum ble endret
ved at kravet om at erverv av egne aksjer bare
kunne skje dersom den samlede palydende ver-
dien av beholdningen av egne aksjer ikke over-
steg ti prosent av aksjekapitalen, ble sloyfet.
Videre ble davarende §9-2 (2) forste til tredje
punktum flyttet til nytt § 9-2 (2) annet til fjerde
punktum. Tilsvarende lovendringer ble ikke inn-
tatt i allmennaksjeloven. Videre ble aksjelovene
§9-4 (2) endret slik at perioden for fullmakt fra
generalforsamlingen til styret om erverv av egne
aksjer ble utvidet fra atten maneder til to ar. Det
ble ogsa foretatt endringer i aksjeloven § 9-6 (2)
om unntak fra regler om erverv av aksjer. Dette
var en folge av at den kvantitative begrensningen i
aksjeloven §9-2 ble endret. Tilsvarende lov-
endring ble ikke inntatt i allmennaksjeloven.
Utvalget evaluerer lovendringer vedrerende
erverv av egne aksjer i punkt 7.11.

Aksjelovene § 12-4 annet punktum om melding
til Foretaksregisteret om nedsetting av aksje-
kapitalen ble endret slik at ordlyden er i overens-
stemmelse med ordlyden i blant annet aksje-
lovene §2-18 (3), § 109 (1) og § 13-13. Utvalget
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ser derfor ingen grunn til 4 foreta en naermere
evaluering av bestemmelsen.

Aksjeloven § 16-14 og § 16-16 ble endret. Til-
svarende lovendring ble ikke inntatt i allmenn-
aksjeloven. Ettersom utvalget i mandatet er bedt
spesifikt om & vurdere regler om opplesning og
avvikling, vil utvalget ikke foreta noen isolert eva-
luering av disse lovendringene. Utvalget behand-
ler regler om opplesning og avvikling i kapittel 14.

Aksjeloven §17-4 (2) annet punktum ble
endret som en folge av at regler om granskings-
reglene ble endret ved LOV-2010-06-25-33. I denne
forbindelse ble imidlertid ikke henvisningen til
aksjelovene §17-4 (2) annet punktum endret.
Ettersom lovendringen ma anses for 4 veere en
retting av en inkurie, ser utvalget ingen grunn til &
foreta noen nzermere evaluering av lovendringen.

Aksjelovene § 18-3 (3) annet punktum er ogsa
endret. Endringen er av samme art som end-
ringen i aksjelovene § 17-4. Utvalget finner derfor
ingen grunn til & foreta noen naermere evaluering
av denne lovendringen.

Foretaksregisterloven § 3-8 ble endret slik at
forste ledd nr. 10 henviser til nr. 9 i stedet for til nr.
8. Henvisningen var blitt feil som felge av LOV-
2010-06-25-33. Ettersom lovendringen mé anses
for 4 veere en retting av en inkurie, ser utvalget
heller ingen grunn til & foreta noen naermere eva-
luering av lovendringen.

Ved LOV-2013-06-14-41 ble det vedtatt en
rekke endring i aksjeloven, allmennaksjeloven,
selskapsloven, statsforetaksloven, lov om inter-
kommunale selskaper, stiftelsesloven, helsefore-
taksloven, bustadbyggjelagslova, borettslagslova,
samvirkelova, konkursloven, gjeldsordningsloven,
mortifikasjonslova og foretaksregisterloven om
Foretaksregisterets plikt til & kunngjere i avis. I
det videre begrenser utvalgets evaluering seg til
aksjeloven og allmennaksjeloven. Utvalget erfarer
at lovendringene i all hovedsak har veert vellyk-
kede. Etter utvalgets syn er lovendringene et vik-
tig steg for & bidra til ekt fleksibilitet, samt sikre at
brukerne pa en enklere mate fir én felles nasjonal
kanal for kunngjeringer som de kan forholde seg
til. Utvalget finner det derfor ikke nedvendig a
foreta noen naermere evaluering av lovendringen.
Utvalget mener at lovendringene ber viderefores.
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Kapittel 5
Elektroniske lgsninger

5.1 Innledning

En rekke punkter i mandatet knytter seg til spors-
mal som kan relateres til elektroniske lgsninger.
Det folger av mandatet at utvalget skal vurdere
om det ber dpnes for elektronisk signering i alle
eller bestemte tilfeller der aksjeloven krever
underskrifter. Videre skal utvalget vurdere om
generalforsamlingsprotokoller, styreprotokoller
og andre dokumenter som skal utarbeides etter
aksjeloven, kan fores og oppbevares elektronisk.

Det folger ogsd av mandatet at utvalget skal
vurdere om elektronisk kommunikasjon med
aksjonazerene skal vaere hovedregelen, og om
aksjoneerer ber ha anledning til & reservere seg
mot dette.

I mandatet fremheves det at utvalget seerlig
skal vurdere «om gjeldende regler giv hensiktsmes-
sige rammevilkdr for sma og mellomstore aksjesel-
skaper og foresld endringer der dette gavner den
samlede verdiskapingen». Regjeringen har i Prop. 1
S (2015-2016) side 45 uttalt at den har som mal at
selskapslovgivningen skal tilpasses den teknolo-
giske utviklingen.

Utvalget oppfatter mandatet samlet sett slik at
det er onskelig a finne frem til forenklingstiltak
som kan redusere gkonomiske og administrative
byrder for neeringslivet. Etter utvalgets syn kan
mye av dette oppnas ved 4 tilpasse aksjeloven slik
at selskaper kan ta i bruk nye elektroniske losnin-
ger, som er kostnadseffektive for selskapets sty-
rende organer. Videre mener utvalget at nye elek-
troniske lesninger kan bidra til 4 styrke aksjonee-
rers og kreditorers tilgang til pélitelig informa-
sjon, samt at det kan tilrettelegge for mer effektiv
utnyttelse av aksjonaerrettigheter. Dette kan igjen
fore til bedre tilgang til finansiering av selskapet,
noe som er spesielt viktig for sma og mellomstore
selskaper. Utvalget mener derfor at tilpasning av
selskapslovgivningen til den teknologiske utvik-
lingen er et viktig element i utvalgets mandat.

I mandatet heter det ogsa at utvalget skal vur-
dere om kravene til oppbevaringstid for regnskaps-
materiale m.m. ved fusjon, fisjon og avvikling ber

reduseres. Det samme gjelder kravet til oppbeva-
ring av opplysninger om tidligere aksjonerer.
Utvalget legger videre til grunn at det skal vurdere
krav til oppbevaringstid for generalforsamlingspro-
tokoller, styreprotokoller og annen dokumentasjon
som skal utarbeides etter aksjeloven, til tross for at
dette ikke fremgér eksplisitt av mandatet. Utvalget
finner det naturlig at alle spersmal knyttet til oppbe-
varing diskuteres samlet.

5.2 Overordnede betraktninger om
aksjeloven og digitalisering

Utvalget anser det som et viktig element i manda-
tet 4 vurdere tilpasning av selskapslovgivningen til
den teknologiske utviklingen (jf. punkt 5.1 foran).
Utvalget ensker derfor i det folgende & komme
med noen overordnede betraktninger om digitali-
seringsvennlig lovgivning.

Utvalgets mandat er i all hovedsak begrenset
til de rettslige rammene for digitalisering av sel-
skapsretten. Rettsreglene utgjer rammene for
hvilke tjenester og tekniske losninger som kan,
ber, og av og til skal ytes. Reglene gir ofte ogsé
detaljerte foringer for hvordan de aktuelle tjenes-
tene ma og kan utferes.

Etter utvalgets syn ligger utfordringen ved a
lage en moderne aksjelov ikke bare i 4 fijerne hin-
dre som begrenser bruken av elektroniske lgsnin-
ger, men 0gsa i 4 utforme regler som mer direkte
legger til rette for at mulighetene kan utnyttes.

Et av de forste stegene pa vei mot en digitalise-
ring av selskapsstyringen skjedde gjennom LOV-
2001-12-21-117, hvor det ble lagt til rette for elek-
tronisk kommunikasjon i prosesser der man i tid-
ligere regelverk var henvist til 4 benytte papir, jf.
aksjelovene § 18-5. Senere er det ved LOV-2013-
06-14-40 og LOV-2013-06-14-41 vedtatt en rekke
endringer med sikte pa & tilrettelegge for okt
brukt av elektroniske lesninger. Det ble blant
annet inntatt et nytt tredje og fijerde punktum om
elektronisk stiftelse av aksjeselskap i aksjeloven
§2-1 (1). Videre ble det gjort en rekke lov-
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endringer i aksjelovene slik at Foretaksregisteret
kan foreta elektroniske kunngjeringer.

Ordbruken i dagens aksjelover barer likevel
preg av at man i stor grad har hatt papir, penn og
brevpost i tankene nar lovens bestemmelser om
dokumenter, oppbevaring, verifikasjon/signaturer
og kommunikasjon er utformet. Noe av dette har
veert tilsiktet fra lovgivers side, og det har bak-
grunn i teknologien pa tidspunktet da loven ble
gitt. Dagens lov har imidlertid ogsa til dels hindret
elektroniske leosninger og skapt usikkerhet om
hva som er tillatte losninger.

Til tross for at aksjelovene av 1997 er endret
flere ganger, og at mange av lovendringene ma
ses i lys av den generelle teknologiske samfunns-
utviklingen, mener utvalget at det er behov for en
revisjon av aksjelovene slik at de gjenspeiler den
generelle teknologiske samfunnsutviklingen og
selskapenes behov for fleksible lgsninger.

Etter utvalgets syn ber spersmal om aksjelove-
nes tilpasning til en digital virkelighet ses ut fra et
perspektiv der en seker teknologineytrale losnin-
ger. Rettsreglene bor ikke legge unedige begrens-
ninger eller foringer for bruk av bestemte elektro-
niske lgsninger.

Utvalget foreslar derfor ikke & detaljregulere
hvilke elektroniske lgsninger eller kommunika-
sjonsformer som skal kunne benyttes. Det fore-
slas lesninger som er neytrale med hensyn til
bruk av media enten det er snakk om dokumenta-
sjon, lagring, kommunikasjon mv. Utvalget fore-
slar et generelt krav til betryggende og hensikts-
messig bruk av elektroniske losninger. Hva som
kan anses som betryggende og hensiktsmessige
losninger, vil blant annet avhenge av den gene-
relle samfunnsmessige teknologiutviklingen.

Utvalget viser for gvrig til at arbeidet med digi-
talisering av aksjeeierbok/aksjeeierregister mv.,
kan veere av stor betydning for evrig digitalisering
av aksjelovene, jf. punkt 3.3 foran. Etablering av
elektronisk aksjeeierbok/aksjeeierregister kan i
sa fall fore til at det etableres en kobling mellom
den elektroniske aksjeeierboken og termen
«aksjeeier», som benyttes en rekke steder i aksje-
loven. En slik kobling kan blant annet fore til for-
enkling av selskapers kommunikasjon med egne
aksjoneerer, utsendelse av selskapsdokumenta-
sjon m.m. Videre kan det ogséa gi nye muligheter
for 4 avholde og dokumentere generalforsamling
ved hjelp av digitale dialoglesninger.

Digitalisering av selskapsretten er for evrig en
trend som ogsa er synlig i EU, hvor ekspertgrup-
pen The Informal Company Law Experts Group
(ICLEG) arbeider med blant annet digitalisering av
selskapsretten og digitalisering av eierstyring og
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selskapsledelse. Ekspertgruppen avga i mars 2016
en rapport som blant annet tar opp spersmal knyt-
tet til digitalisering av kommunikasjonen mellom
neeringsliv, myndigheter og aksjonaerer, reduksjon
av kostnader og bedre tilrettelegging knyttet til
etterlevelse av myndighetskrav.! Som konkrete til-
tak diskuteres online registrering av selskaper,
digitale losninger som hovedregelen, systemer for
at en opplysning skal rapporteres kun én gang
(«once-only prinsippet»), og bedre verktoy for
aksjonerer og andre akterer i og rundt selskapene
(styrende organer, investorer). Andre mulige tiltak
er apning for & kunne avholde elektronisk general-
forsamling. Det diskuteres ogsd mer avanserte
muligheter for & legge til rette for samarbeid og
utveksling av informasjon, bade internt i selskapet
og mellom selskap og offentlige myndigheter.

Utvalgets droftelser av elektroniske lgsninger
er inndelt i fem punkter. I punkt 5.3 behandler
utvalget aksjeselskapers og allmennaksjeselska-
pers adgang og plikt til & sende meldinger til Fore-
taksregisteret. Utvalget vil deretter i punkt 5.4
drofte aksjeselskapers og allmennaksjeselska-
pers krav til dokumentasjon av generalforsam-
lingsbeslutninger, avtaler mv., for det i punkt 5.5
ser pa krav til signatur av generalforsamlings- og
styreprotokoller mv. I punkt 5.6 behandler utval-
get krav til oppbevaring av selskapsdokumenter og
regnskapsmateriale m.m. ved fusjon, fisjon og avvi-
kling, mens det i punkt 5.7 ses pa adgangen til &
benytte elektronisk kommunikasjon mellom selska-
pet og aksjoncerer.

5.3 Meldinger til Foretaksregisteret

5.3.1

Aksjelovene inneholder en rekke bestemmelser
om at selskapet skal gi meldinger, varsler, infor-
masjon mv. til Foretaksregisteret. I vedlegg 1 er
det inntatt en oversikt over hva selskapene har
plikt til eller kan sende inn av opplysninger/
beslutninger/meldinger til Foretaksregisteret og
Enhetsregisteret.

I Ot.prp. nr. 108 (2000-2001) ble det foretatt en
vurdering av hvorvidt det foreld lovbestemmelser
i foretaksregisterloven som var til hinder for elek-
tronisk kommunikasjon. Ved gjennomgangen ble
det ikke funnet bestemmelser som strengt tatt var
til hinder for elektronisk kommunikasjon. Til

Gjeldende rett

1 Se blant annet Report on digitalisation in company law,

March 2016, jf. http://ec.europa.eu/justice/civil/files/
company-law/icleg-report-on-digitalisation-24-march-
2016_en.pdf
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tross for dette ble det likevel foreslatt enkelte lov-
endringer for 4 tydeliggjore adgangen til 4 benytte
elektronisk kommunikasjon.

Det fremgér na av foretaksregisterloven § 1-1
fierde ledd at «[k]rav i eller i medhold av loven her
om underskrift eller om at klage, underretning eller
liknende skal gis skriftlig, er ikke til hinder for bruk
av elektronisk kommunikasjon».

For melding til Foretaksregisteret skal det
benyttes godkjent blankett, jf. FOR-1987-12-18-974
§ 3. Meldingen kan sendes inn via Altinn eller pa
godkjent papirblankett. Meldingen skal inneholde
de opplysninger som skal registreres, og den skal
veere signert elektronisk eller pa papir etter gjel-
dende krav til signatur.

For en del opplysninger er det i tillegg ulike
krav til at opplysningene skal dokumenteres, noe
som medforer at det mé sendes inn noe i tillegg til
selve meldingen. Dette vil typisk veere protokoller
fra meter i besluttende organ, samt ulike typer
erklaeringer. Det folger blant annet av aksjeloven
§2-6 (3) og § 2-8 (1) at redegjorelsen og apnings-
balansen skal «vedlegges» stiftelsesdokumentet. I
foretaksregisterloven §4-4 fremgar det tilsva-
rende at det som «vedlegg» til registermeldingen
skal folge bekreftelse av innbetalt aksjekapital og
villighetserklaering fra revisor. I dette ligger det
imidlertid ikke noe generelt krav til vedleggets
utforming eller medium.

Foretaksregisterloven § 4-3 forste ledd inne-
holder krav om at registreringsmeldinger skal
veere underskrevet. Ved forstegangsregistrering i
Foretaksregisteret skal hele styret signere mel-
dingen. Ved endringsmeldinger er det tilstrekke-
lig at den eller de signaturberettigede skriver
under. Vilkéret om underskrift er ikke tolket som
et absolutt krav om underskrift pa papir.

Den som sender inn melding til Foretaksregis-
teret, skal ha skriftlig underretning om vedtaket,
jf. foretaksregisterloven § 5-3. Ifolge foretaksregis-
terloven § 9-1 skal klage pa registerforerens ved-
tak vaere skriftlig. Slik bestemmelsene er brukt i
foretaksregisterloven, anses begrepet «skriftlig»
som teknologineytralt, jf. Ot.prp. nr. 108 (2000-
2001) side 115.

Videre folger det av foretaksregisterloven § 8-
1 forste ledd ferste punktum at «/e/nhver har rett
til a gjore seg kjent med det som er registrert i fore-
taksregisteret og fa wutskrift av dette». Begrepet
utskrift anses som teknologineytralt, slik at elek-
tronisk utskrift ogsa omfattes, jf. Ot.prp. nr. 108
(2000-2001) side 115. Det antas at det med «elek-
tronisk utskrift» menes at det er adgang til 4 fa til-
sendt de registrerte opplysningene som et elek-
tronisk dokument.
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Kunngjeringer fra Foretaksregisteret publise-
res i Bronneysundregistrenes elektroniske kunn-
gjeringspublikasjon i henhold til bestemmelsene i
foretaksregisterloven § 6-2. Se ogséa punkt 4.2 om
dette.

5.3.2 Utvalgets vurderinger
5.3.2.1

Som nevnt i punkt 5.3.1, oppstiller lovgivningen en
rekke plikter for aksjeselskaper og allmennaksje-
selskaper til 4 sende inn protokoller, meldinger og
lignende til Foretaksregisteret og Enhetsregiste-
ret.

Statistikk fra Brenneysundregistrene viser at
hovedregelen er elektronisk kommunikasjon,
mens papirbaserte prosesser brukes stadig sjeld-
nere. Se figur 5.1.

Det synes siledes som om tidligere vedtatte
lovendringer har fungert godt etter sin hensikt.
Utvalget vil i det folgende se naermere pa om det
kan gjeres ytterligere forenklingstiltak i lovgivnin-
gen m.m. med hensyn til elektronisk innsendelse
av opplysninger til Foretaksregisteret m.fl.

Innledning

5.3.2.2  Elektronisk stiftelse og elektroniske
meldinger til Foretaksregisteret og

Enhetsregisteret

Flere av de elektroniske lgsningene som tilbys
gjennom Foretaksregisteret og Enhetsregisteret,
krever at det vedlegges et pdf-dokument eller lig-
nende med ytterligere dokumentasjon.

I Knudsen-utredningen side 39 uttales det at:

«I praksis vil en ordning med stiftelsesdoku-
ment som opprettes og underskrives elektro-
nisk gjennomferes som en skjemalosning i
Altinn. Dette gjor det mulig a gjore de obligato-
riske delene av stiftelsesdokumentet til identifi-
serbare dataelementer, som for eksempel kan
brukes direkte og automatisk i registrerings-
meldingen. Derved blir det bare nedvendig &
fylle ut opplysningene én gang. I dag ma flere
av opplysningene fra stiftelsesdokumentet
gjentas i meldingen, noe som ogsa kan fore til
at meldinger ma avvises fordi det ikke er sam-
svar mellom opplysningene i stiftelsesdoku-
mentet og registermeldingen. Graden av auto-
matisk samordning mellom stiftelsesdokumen-
tet og meldingen vil kunne avhenge av hvor
komplisert selskapsstiftelsen er. I hvert fall i
forste omgang mé& man regne med at fullsten-
dig samordning bare kan skje for de enklere
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Figur 5.1 Andel elektronisk innrapportering

stiftelsene, som imidlertid tallmessig vil
utgjere de fleste. En elektronisk skjemalesning
vil legge til rette for hjelpetekster og lignende
veiledning under utfyllingen som kan lette
utfyllingen, slik at det unngéas formelle feil ved
opprettelsen av dokumentet.»

Uttalelsen er ogsa inntatt i Prop. 111 L (2012-
2013) side 39. I proposisjonen side 41 uttales det
videre at det ved elektronisk losning for stiftelse
av aksjeselskaper vil:

«vaere praktiske fordeler ved at de som skal
underskrive dokumentene som skal utarbeides
i forbindelse med stiftelsen, (stifterne og even-
tuelt revisor), kan gjore dette elektronisk fra
egen PC. Man trenger med andre ord ikke len-
ger 4 komme sammen fysisk eller sirkulere
papirdokumenter. En annen fordel er at
systemet vil kunne gi veiledning og korreksjo-
ner underveis i stiftelsesprosessen. Dette kan
skje bade ved veiledende tekster, ved at
systemet vil padpeke mangler, og ved at systemet
ikke vil gi mulighet for handlinger eller disposi-
sjoner som ikke er forenlig med loven. Dette vil

hindre at det er feil i dokumentene som sendes
for registrering i Foretaksregisteret, og man vil
dermed unngé etterfolgende registreringsnek-
telser og behov for 4 sende inn dokumenter pa
nytt i korrigert versjon. Dessuten vil en slik los-
ning innebare at man slipper 4 métte fylle ut de
samme opplysningene flere ganger i og med at
opplysningene som angis i stiftelsesdokumen-
tet, kan brukes direkte og automatisk i register-
meldingen.»

Mye av det som skisseres i Knudsen-utrednin-
gen og Prop. 111 L (2012-2013), er i dag gjen-
nomfert ved at Altinn leverer en lesning hvor
aksjeselskaper kan stiftes elektronisk. Stiftelsen
skjer dermed gjennom signering i Altinn. Basert
pa informasjon som stifteren legger inn, genere-
rer Altinn automatisk et stiftelsesdokument og
vedtekter. Etter stiftelsen mottar stifteren en
melding i sin Altinn-innboks. Brukeren kan
benytte en link i meldingen til & starte registre-
ring av selskapet. Ved bruk av linken er den
informasjon som stifteren har lagt inn i stiftelses-
dokumentet, automatisk lagt inn i samordnet
registermelding.
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I noen tilfeller ma det imidlertid utarbeides
papirdokumentasjon, som deretter mé lastes opp
elektronisk i form av pdf-vedlegg eller lignende.
For eksempel hvis selskapet skal ha tingsinn-
skudd, mi man ved elektronisk stiftelse av aksje-
selskaper laste filvedlegg for & dokumentere 1)
apningsbalanse og 2) redegjorelse. I registermel-
dingen mé bekreftelse av 3) aksjekapital, 4)
fravalg av revisor, eller 5) villighetserkleering fra
revisor, legges ved som filvedlegg for skjemakon-
trollen kan g& gjennom med et godkjent resultat.
Forst nar dette er gjort, kan meldingen legges til
signering og sendes til registrering.

Som det fremgar av punkt 5.3.1, innebarer
begrepet «vedlegg» i foretaksregisterloven § 4-4 og
andre sarlover ikke noe generelt krav til utfor-
ming eller medium. Krav til hvordan dokumenta-
sjonen skal utarbeides folger derfor av annen lov-
givning (for eksempel regler om utarbeidelse av
styre- og generalforsamlingsprotokoll). Utvalget
viser i denne forbindelse til punkt 5.4, der utvalget
gar inn for 4 gjere kravet til dokumentasjon sé
teknologineytralt som mulig.

A fijerne kravet om papirdokumentasjon vil
blant annet forenkle prosessen med & bekrefte at
aksjekapitalen er innbetalt, jf. aksjelovene § 2-18
(2). Etter utvalgets syn er det unedvendig at sel-
skapene i dag ferst ma laste opp en bekreftelse fra
revisor eller finansinstitusjon som bekrefter at
aksjekapital er innbetalt, og deretter ma dette
igjen bekreftes ved signering i Altinn. Det burde
veere tilstrekkelig at bekreftelse av innbetaling av
aksjekapital skjer gjennom signeringen i Altinn.
En slik losning vil veere bade tidsbesparende for
selskapene og fierne muligheten for at det er galt
vedlegg som lastes opp. Etter utvalgets syn ber
det samme gjelde ved melding om kapitalforhey-
else, jf. aksjelovene § 109 (3).

Utvalget mener at dagens krav til dokumenta-
sjon ved fravalg av revisor nér aksjeselskaper stif-
tes, ber oppheves. Det vises til punkt 13.1.3.2 hvor
utvalgets forslag ved valg av revisor omtales. Et
selskap som stiftes og som er under terskelverdi-
ene for revisjonsplikt pa stiftelsestidspunktet, vil
etter utvalgets forslag ikke ha valgt revisor med
mindre revisorvalg fremgér av stiftelsesdokumen-
tet. Forslaget vil forenkle dokumentasjonskravene
ved stiftelse av aksjeselskaper.

Dersom selskapet skal ha revisor, folger det av
foretaksregisterloven § 4-4 bokstav d) at det som
vedlegg til registermeldingen skal folge med en
«[e]rkleering fra revisor og styremedlem om at han
mottar valget». Etter utvalgets syn er det unedven-
dig at det i dag forst ma lastes opp en erklering
fra revisor og styremedlem om at vedkommende
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mottar valget, og deretter ma revisor og styremed-
lemmene bekrefte dette ved a4 signere i Altinn.
Utvalget mener det burde vare tilstrekkelig at
revisor og styremedlemmer ved sin signering i
Altinn bekrefter at de «mottar valget». Etter utval-
gets syn er det imidlertid ikke nedvendig med
noen lovendring for 4 tilrettelegge for en slik ord-
ning, jf. hva som er sagt foran om begrepet «ved-
legg».

Avslutningsvis papeker utvalget at det for
tiden ikke er adgang til 4 stifte mor- og dattersel-
skap elektronisk samtidig. Utvalget har imidlertid
forstatt det slik at Foretaksregisteret i praksis
godtar dette dersom stiftelsen foretas pa papir, og
at stifter i s4 tilfelle identifiseres gjennom navn og
adresse, jf. aksjeloven § 2-3 nr. 1. Det ber etable-
res en elektronisk lgsning hvor uregistrerte juri-
diske personer kan opptre som stiftere. Etter
utvalgets syn er det imidlertid ikke nedvendig
med noen lovendring for 4 tilrettelegge for en slik
ordning.

53.23

Skal aksjeinnskudd gjeres som tingsinnskudd,
gjelder det en del szerregler. Seerreglene far stort
sett tilsvarende anvendelse ved kapitalforheyelse.

Dersom det skal ytes tingsinnskudd, skal dette
fremga av stiftelsesdokumentet, jf. aksjelovene
§2-1 (2). Dessuten skal det utarbeides redegjo-
relse og apningsbalanse, jf. aksjelovene § 2-6 og
§ 2-8. Ifelge aksjelovene § 2-6 (3) og foretaksregis-
terloven § 4-4 bokstav e) skal redegjorelsen ved-
legges stiftelsesdokumentet. Apningsbalansen
vedlegges stiftelsesdokumentet, jf. aksjelovene
§ 2-8 (1) og foretaksregisterloven § 4-4 bokstav e).
Regler om é&pningsbalanse dreftes i punkt 7.4,
hvor utvalget foreslar & oppheve kravet til
apningsbalanse.

Tall fra Brenneysundregistrene viser at 0,1
prosent av selskapene som ble stiftet elektronisk i
2015, ble stiftet med tingsinnskudd. Etter utval-
gets syn er det for tidlig 4 trekke sikre konklusjo-
ner pa om det lave tallet tilsier at elektronisk stif-
telse ikke er praktisk ved tingsinnskudd. Etter
utvalgets syn kan det likevel vaere et signal om at
krav til handtering av vedlegg i den elektroniske
losningen forer til at selskapene like gjerne velger
a gjennomfoere stiftelsesprosessen pa papir.

Etter utvalgets oppfatning kan forholdet
mellom aksjelovene § 2-4 (1) og § 2-6 (3) med for-
del gjores Kklarere. Det folger av aksjelovene § 2-4
(1) nr. 1 at stiftelsesdokumentet skal inneholde
opplysninger om at aksjer skal kunne tegnes med
rett eller plikt til 4 gjore innskudd med andre eien-

Seerlig om stiftelse med tingsinnskudd
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deler enn penger mv. Tilsvarende gjelder for andre
avtaler dersom ytelsen fra selskapet bestér av annet
enn aksjer mot innskudd, jf. aksjelovene § 2-4 (1)
nr. 2 og 3. Av aksjelovene § 2-4 (2) forste punktum
folger det imidlertid at «I stedet for d innta avtalen
eller bestemmelsen i stiftelsesdokumentet, kan det i
stiftelsesdokumentet henvises til avtalen eller til
redegjorelsen etter § 2-6». Ordlyden i aksjelovene
§ 2-6 (3) star imidlertid i en viss kontrast til aksje-
lovene § 2-4 (1), idet det her heter at redegjorelsen
skal «vedlegges» stiftelsesdokumentet. Lovens ord-
lyd kan dermed tyde pé at dersom det gjores inn-
skudd med andre verdier enn penger, eller det fore-
ligger avtale etter aksjelovene § 2-4 (1) nr. 2 eller 3,
skal det alltid utarbeides redegjorelse som skal
vere vedlegg til stiftelsesdokumentet. Utvalget
mener det bor klargjeres at det ikke gjelder krav
om en separat redegjorelse, men at redegjorelsen
kan veaere en del av stiftelsesdokumentasjonen.

Utvalget foresldr at aksjeloven § 2-4 benytter
begrepet «stiftelsesdokumentasjon» i1 stedet for
«stiftelsesdokument».  Stiftelsesdokumentasjonen
ved tingsinnskudd skal inneholde enhver avtale
eller annen bestemmelse om sarskilte rettigheter.
Dokumentasjonen skal ogsd omfatte redegjorel-
sen om aksjeinnskudd med andre eiendeler enn
penger og searskilte rettigheter. Etter forslaget vil
stifterne sti fritt med hensyn til hvordan doku-
mentasjonen utarbeides. En avtale eller bestem-
melse om sarskilte rettigheter som ikke er omfat-
tet av dokumentasjonen, vil som i dag ikke kunne
gjores gjeldende mot selskapet.

Dersom redegjorelsen inntas som en del av
stiftelsesdokumentasjonen, kan det videre foren-
Kle krav til signatur ved at stifterne kun trenger a
signere én gang (og ikke bade stiftelsesdokument
og redegjorelse).

For evrig viser utvalget til hva som er sagt i
punkt 5.4 om utarbeidelse av teknologineytral
dokumentasjon. Dersom lovforslagene felges opp,
kan det utvikles tekniske lgsninger som ogsa pas-
ser for redegjorelser ved tingsinnskudd.

5.3.3 Bortilsvarende regler gjelde for
alilmennaksjeselskaper?

Tall fra Foretaksregisteret viser at det i 2014 var
registrert 238 allmennaksjeselskaper, mens i 2015
var tallet redusert til 227 allmennaksjeselskaper. I
utgangspunktet ser utvalget ingen prinsipielle
hensyn som tilsier at de samme elektroniske los-
ningene som gjelder for aksjeselskaper, ikke skal
gjelde for allmennaksjeselskaper.

Nar det gjelder elektronisk stiftelse av all-
mennaksjeselskaper, har utvalget imidlertid ikke

Kapittel 5

registrert noen ettersporsel etter en slik losning. I
de senere ar har antallet nyregistrerte allmennak-
sjeselskap ligget stabilt pa 2 til 3 tilfeller i aret. Los-
ningen som er utviklet for elektronisk stiftelse av
aksjeselskap, kan imidlertid ikke uten videre gjen-
brukes for allmennaksjeselskap. Det er blant annet
flere forskjeller i regelverk om krav til vedtekter og
ovrig innhold i stiftelsesdokument og vedlegg.

Etter utvalgets syn er utvikling av elektroniske
losninger for allmennaksjeselskaper derfor mer et
kostnadsspersmél enn et juridisk spersmal. I
pavente av en eventuell nsermere vurdering av
kostnadsspersmalene, har utvalget ikke funnet
grunn til 4 foresld konkrete endringer i all-
mennaksjeloven.

5.4 Dokumentasjon av general-
forsamlingsbeslutninger,
styrevedtak, avtaler mv.

5.4.1 Gjeldende rett

Aksjelovene § 5-16 og § 6-29 samt aksjeloven § 5-7
nr. 2 stiller krav til utarbeidelse av generalforsam-
lings- og styreprotokoll. Aksjeloven §5-7 nr. 2,
som ble vedtatt ved LOV-2013-06-14-40, er neer-
mere omtalt i punkt 8.2.2.

Reglene i aksjelovene § 5-16 og § 6-29 ble vur-
dert i Prop. 111 L (2012-2013) side 100 og side
106. Resultatet ble at reglene om protokollasjon i
generalforsamlingen og styret ble viderefert i sin
dagjeldende form. Departementet sluttet seg til
Knudsen-utredningens oppfatning.

I Knudsen-utredningen side 126 til 127 frem-
gar det folgende om utarbeidelse av generalfor-
samlingsprotokoll:

«Det kan ikke ses bort fra at protokollplikten
kan oppleves som en byrde i smé selskaper.
Protokollferingen stiller krav til avviklingen av
generalforsamlingen, og palegger selskapene
en administrativ innsats av et visst omfang, alt
etter tallet pa saker som behandles og sakenes
karakter. Vanligvis vil jeg imidlertid tro at plik-
ten til & fore protokoll som ikke gér lenger enn
det loven krever, ikke betyr noen vesentlig
byrde for selskapene.

Protokollfering av generalforsamlingens
vedtak gir notoritet over generalforsamlingens
vedtak og gjer det klart for ettertiden hva som
ble vedtatt og som selskapet ma holde seg til
som generalforsamlingens vedtak. Dette har
ikke minst betydning i selskaper med bare en
aksjeeier. Aksjeeierne kan etter generalforsam-
lingen veere andre enn de som var til stede pa
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generalforsamlingen og husker hva som fore-
gikk. Hovedregelen er at det vedtaket som er
protokollfert gjelder som generalforsamlin-
gens vedtak inntil det blir satt til side av dom-
stolene (...) eller blir omgjort av aksjeeierne.

Generalforsamlingsprotokollen spiller dess-
uten en sentral rolle for & dokumentere gene-
ralforsamlingens vedtak overfor utenforsta-
ende, herunder offentlige myndigheter. Nar
generalforsamlingsvedtak skal meldes til Fore-
taksregisteret, krever foretaksregisterloven at
de meldte opplysningene dokumenters ved
kopi av generalforsamlingsprotokollen, jf. fore-
taksregisterloven § 4-4 (a). Det er vanskelig a
se for seg at denne maten 4 dokumentere opp-
lysningene pd, kan erstattes av mer hensikts-
messige dokumentasjonsmater.

Pa bakgrunn av det som er sagt over, har
jeg blitt stdende ved at selskapene alt i alt er
best tjent med & viderefore den gjeldende plik-
ten til & fere protokoll for generalforsamlingen.
Jeg har vanskelig for & se at aksjeeierne kan
vaere tjent med & unnlate 4 fore protokoll, selv
om de i det enkelte tilfelle métte veere enige om
det. Plikten til & fere protokoll ber derfor ikke
veere blant de reglene som kan fravikes ved
enighet mellom aksjeeierne.»

Styrets plikt til & utarbeide styreprotokoll er
omtalt som felger i Knudsen-utredningen side 126
til 127:

«Jeg ser ikke bort fra at plikten til 4 fore styre-
protokoll kan oppleves som en unedvendig
byrde i enkelte selskaper. Protokollen skaper
imidlertid notoritet over styrets vedtak, og har
bl.a. betydning dersom det senere blir spors-
méal om hva som ble vedtatt. Protokollen vil
vaere av betydning i saker om ansvar for styrets
vedtak. Ikke minst der styrebehandlingen
skjer i mer uformelle former enn i styremeter,
og der det bare er ett styremedlem, er det av
betydning & ha en slik notoritet over styrets
vedtak som styreprotokollen gir. Jeg mener
derfor at selskapene alt i alt er tjent med at plik-
ten til & fore styreprotokoll fores videre.»

Verken i Prop. 111 L (2012-2013) eller Knudsen-
utredningen dreftes det hvordan generalforsam-
lings- og styreprotokoller mv. skal feres. I Ot.prp.
nr. 108 (2000-2001) side 87 til 88 legges det til
grunn at kravene til generalforsamlings- og styre-
protokoll ma forstas slik at det mé foreligge papir-
baserte dokumenter. Det uttales blant annet at
«[plrotokoller skal oppbevares i hele selskapets leve-
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tid, og det er viktig at det finnes i et medium som er

sveert tidsbestandig. Elektroniske dokumenter til-

fredsstiller ikke dette kravet».

En rekke andre lovbestemmelser om krav til
utarbeidelse av dokumentasjon, reiser spersmal
knyttet til teknologineytralitet. Dette gjelder for
eksempel:

— Regler om stiftelse i aksjelovene kapittel 2.

— Krav om rekommandert brev etter aksjelovene
§2-13 (3).

— Avtaler mellom selskapet og dets aksjoneerer
eller medlemmer av selskapets ledelse etter
aksjelovene § 3-8.

— Avtaler om konserninterne transaksjoner etter
aksjelovene § 3-9.

— Innfering i protokoll om primerinnsideres
aksjetransaksjoner etter allmennaksjeloven
§ 4-12 (1) annet punktum.

— Krav om at tilbud om innlgsningssummen ved
tvangsinnlesning skal fremsettes skriftlig pa
papir for at aksjoneerene skal kunne bli bundet
ved passivitet, jf. aksjeloven § 4-26 (3) og all-
mennaksjeloven § 4-25 (2).

— Krav om skriftlig og datert fullmakt, jf. aksje-
lovene § 5-2.

— Adgangen til forenklet generalforsamlingsbe-
handling etter aksjeloven § 5-7.

— Daglig leders plikt til & underrette styret, jf.
aksjelovene § 6-15 (1).

— Utlegging av papirversjoner av dokumenter
som nevnt i aksjelovene § 10-3 (5).

— Bevis ved fortrinnsrett ved kapitalforheyelse
etter aksjelovene § 10-6.

— Styrets forslag om & nedsette aksjekapitalen
etter aksjelovene § 12-3.

— Avviklingsbalanse etter aksjelovene § 16-6.

— Krav om skriftlig samtykke pé& papir fra
aksjoneerene etter aksjelovene § 16-9 (2).

I mange av lovbestemmelsene anvendes begrepet
«skriftlig», uten at det direkte sies at dokumenter
og lignende ma utarbeides skriftlig pd papir. I
Ot.prp. nr. 108 (2000-2001) gjennomgéas flere av
lovbestemmelsene, men da hovedsakelig med
sikte pd hvordan selskapet og aksjoneerer m.fl.
skal kommunisere med hverandre. Der loven bru-
ker formuleringen «skriftlig pa papir», er menin-
gen imidlertid 4 utelukke bruk av elektronisk
kommunikasjon, jf. Ot.prp. nr. 108 (2000-2001)
punkt 3.11.1.2, 20.31 jf. 20.32. I mange tilfeller
fremgéar formkravene mer indirekte, ved at det
stilles krav til kommunikasjonsform og/eller
krav til oppbevaring, jf. for eksempel aksjeloven
§ 2-13 (3) og § 10-3 (3). Enkelte av lovbestemmel-
sene behandles derfor i punkt 5.4 om oppbeva-
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ring av selskapsdokumenter, regnskapsmateriale
mv. og i punkt 5.7 om kommunikasjon mellom
selskapet og aksjonzaerer.

5.4.2 Utvalgets vurderinger

Etter utvalgets syn er det viktig at det fortsatt gjel-
der et krav om dokumentasjon av generalforsam-
linger og styremeoter. Utvalget foreslar a videre-
fore det innarbeidede begrepet «protokoller» for
slik dokumentasjon, selv om begrepet opprinnelig
er brukt om papirbasert dokumentasjon. Videre-
fering av krav om protokollasjon mé for evrig ses i
lys av at utvalget i punkt 8.2 foreslar en rekke
regler som skal «myke opp» krav rundt den for-
melle gjennomferingen av generalforsamling og
styrebehandlingen. I lys av disse forslagene blir
derfor regler om protokollasjon sarlig viktig.

Utvalget mener at det ikke er grunn til 4 vide-
refore kravet om at selskapsdokumentasjon mé
vaere «papirbasert».

I Ot.prp. nr. 108 (2000-2001) synes det som
om hensynet til bestandighet og usikkerhet knyt-
tet til levetiden for elektroniske dokumenter, er
den sentrale begrunnelsen for hvorfor enkelte
dokumenter ma fores og lagres i papirformat.
Utvalget kan ikke se at det & ha protokollene pa
papir er et mer «tidsbestandig» medium enn a
lagre selskapsdokumentasjon elektronisk. I den
tid som er gétt siden Ot.prp. nr. 108 (2000-2001)
ble lagt frem, har den teknologiske utviklingen
ogsa fort til at elektroniske arkiver og lagrings-
tjenester na er normalen snarere enn unntaket.

Det er tatt hensyn til den teknologiske utvik-
lingen i en rekke andre lover som det er naturlig &
sammenligne med. Arkivlovgivningen har for
eksempel lenge apnet for — og lagt til rette for —
elektronisk arkiv og bevaring. Et annet eksempel
er bokferingslovgivningen. Siden 2013 er det ikke
lenger krav om at regnskapsdokumentasjon skal
oppbevares i papirformat, jf. bokferingsloven § 10
sml. bokferingsforskriften §7-1 og Prop. 107 L
(2011-2012) side 25 til 27. Etter utvalgets oppfat-
ning gir det lite mening at selskapene i dag kan
oppbevare regnskapsdokumentasjon elektronisk,
men ikke annen selskapsdokumentasjon som
generalforsamlings- og styreprotokoller mv.

Etter utvalgets oppfatning ber det derfor
apnes for elektronisk dokumentasjon av relevante
selskapsbeslutninger. Utvalget foreslar at regler
om dokumentasjon av protokoller mv. utformes
neytrale med hensyn til bruk av media. Begrun-
nelsen er at reglene dermed kan ta hensyn til
fremtidig teknologisk utvikling. Utvalget foresléar
at selskapsdokumentasjon skal vare tilgjengelig i
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lesbar form i hele oppbevaringsperioden. Utvalget
ser imidlertid ikke grunn til 4 oppstille et krav om
at dokumentasjonen ma kunne skrives ut pa papir,
sml. bokferingsloven § 13 fierde ledd og den dan-
ske selskabsloven § 92. Bokferingslovens regler
om krav til oppbevaring av dokumentasjon er i
storre grad begrunnet i kontrollbehov for skatte-
og avgiftsmyndighetene. Et slikt generelt krav
gjelder ikke for selskapsdokumentasjon etter
aksjeloven.

Utvalget mener derfor at det ikke ber apnes
for at lyd- og/eller videopptak av generalforsam-
lings- og styremeoter kan tilfredsstille kravene til
dokumentasjon av selskapsbeslutninger. Utvalget
legger vekt pa at protokoller i lesbar form normalt
kan saksbehandles hurtig og til dels rent maski-
nelt hos Foretaksregisteret. Som intern dokumen-
tasjon av diskusjon og beslutninger fra selskapets
organer kan lyd- og videopptak ha sin funksjon,
men som dokumentasjon overfor for eksempel ny
ledelse, aksjonaerer, offentlige myndigheter og lig-
nende er dette neppe hensiktsmessig. Utvalget
utelukker imidlertid ikke at lyd- og/eller lydopp-
tak i fremtiden kan veere fullverdige méater a utar-
beide selskapsdokumentasjon pa.

Utvalget har diskutert i hvilken grad det ber
stilles krav om at dokumentene skal sikres mot
endring. Etter utvalgets oppfatning sikres dette
blant annet gjennom krav om signering for en del
av selskapsdokumentasjonen og krav til oppbeva-
ring. Dersom det gjores endringer i dokumenta-
sjonen, uten at det har grunnlag i nye selskapsbe-
slutninger, vil det normalt métte anses som doku-
mentfalsk. Utvalget kan ikke se at papirbasert
dokumentasjon nedvendigvis er bedre sikret mot
dokumentfalsk eller a bli erstattet med nye doku-
menter enn elektroniske dokumenter er. Etter
bokforingsreglene er det eksplisitte lovbestem-
melser om at regnskapsdokumentasjon mv. ikke
skal endres etter utstedelse, jf. bokferingsloven
§ 10 forste ledd tredje punktum. Utvalget ser at
det er et behov for & hindre endring i ettertid av
regnskapsdokumentasjon og regnskapsopplysnin-
ger som har dannet grunnlag for regnskapsrap-
portering. Tilsvarende gjelder for sa vidt for sel-
skapsdokumentasjon. For selskapsdokumenta-
sjon ser utvalget imidlertid ikke behov for tilsva-
rende eksplisitte regler.

Pa denne bakgrunn foreslar utvalget at det
inntas en ny generell lovbestemmelse i aksjeloven
§ 1-7 om krav til utarbeidelse og oppbevaring av
selskapsdokumentasjon. Se mer om krav til opp-
bevaring i punkt 5.6 nedenfor.

Ettersom den foreslatte lovbestemmelsen skal
vaere generell for utarbeidelse av all selskapsdoku-
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mentasjon, finner utvalget ikke grunn til & foreta
noen spraklige endringer av aksjeloven § 5-13 om
krav til fortegnelse over aksjonzrene pd mete i
generalforsamling. I Ot.prp. nr. 108 (2000-2001)
punkt 3.11.1.5.1 (nettversjonen side 83), legges det
derimot til grunn at fortegnelsen ma fores pa papir,
siden den skal inntas i eller vedlegges protokollen
for generalforsamlingen. Disse synspunktene kan
ikke lenger oppfattes som uttrykk for gjeldende
rett.

I heringsbrev fra Justisdepartementet 15. jan-
uar 2001, gjengitt i Ot.prp. nr. 108 (2000-2001)
punkt 3.11.1.5.1 (nettversjonen side 84), uttales
det folgende om aksjeloven § 6-13 (3), som krever
at avtaler mellom selskapets eneaksjonzer og sty-
ret skal nedtegnes skriftlig:

«EUs 12. selskapsrettsdirektiv art. 5 nr. 1 (som
er tatt inn i ES-avtalen) krever at slike avtaler
skal nedfelles i protokoll eller nedtegnes skrift-
lig. Notoritetshensyn er det sentrale, og dette
mé forstds som et krav om nedtegnelse pa
fysisk papir. Det kan derfor ikke apnes for elek-
tronisk kommunikasjon her».

Utvalget kan ikke se at 12. selskapsdirektiv art. 5
nr. 1 stiller krav om at avtaler mellom eneaksjo-
neer og styret ma utarbeides pé papir. Etter utval-
gets syn innebarer begrepet «skriftlig» ikke
annet enn at det méa vaere mulig 4 kunne lese tek-
sten. Begrepet «skriftlig» innebeerer at det ogsa
er adgang til 4 utarbeide elektroniske dokumen-
ter. Uttalelser i Ot.prp. nr. 108 (2000-2001) punkt
3.11.1.5.1 (nettversjonen side 84), kan derfor
ikke lenger tillegges noen vekt. Utvalget kan hel-
ler ikke se at det er noen uoverensstemmelse
mellom lovbestemmelser som oppstiller et krav
om «skriftlighet», og utvalgets forslag om 4 innta
en ny generell lovbestemmelse i aksjeloven om
krav til oppbevaring og utarbeidelse av selskaps-
dokumentasjon. I enkelte lovbestemmelser
benyttes derimot begrepet «skriftlig pa papir>. 1
disse tilfellene foreslar utvalget 4 endre lovbe-
stemmelsene slik at de fremstar mer neytrale
med hensyn til valg av medium.

I Ot.prp. nr. 108 (2000-2001) punkt 3.11.1.5.1
(nettversjonen side 86), omtales aksjeloven § 13-3
og § 14-4 om fusjons- og fisjonsplan. I proposisjo-
nen vises det til at 3. selskapsdirektiv art. 5 nr. 1
og 6. selskapsdirektiv art. 3 nr. 1 stiller krav til
skriftlige fusjons- og fisjonsplaner. Videre uttales
det at skriftlighet ma forstas som fysisk skriftlig-
het. Utvalget kan imidlertid ikke se at 3. selskaps-
direktiv art. 5 nr. 1 og 6. selskapsdirektiv art. 3 nr.
1 stiller krav om at slike planer mé utarbeides
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fysisk pé papir. Uttalelser i Ot.prp. nr. 108 (2000~
2001) om dette kan derfor ikke lenger tillegges
noen vekt. Utvalget finner likevel ikke grunn til &
foreta noen spraklige endringer av aksjeloven
§ 13-3 og § 14-4 om fusjons- og fisjonsplan, etter-
som lovbestemmelsene ikke inneholder krav som
er til hinder for hvordan dokumentasjonen skal
utarbeides. Av lovbestemmelsene fremgar det
imidlertid et krav om at dokumentene skal under-
tegnes. Utvalget foreslar at dette endres til et krav
om signering, jf. punkt 5.5.4.

5.4.3 Bor tilsvarende regler gjelde for
allmennaksjeselskaper?

Utvalget ser ingen prinsipielle hensyn som tilsier
at ikke allmennaksjeselskaper skal ha samme
adgang til & benytte elektroniske dokumenter,
som aksjeselskaper. Utvalget foreslar derfor at
lovforslagene som nevnt i punkt 5.4.2, ogsa skal
gjelde for allmennaksjeselskaper.

I allmennaksjeloven § 4-12 (1) finnes det en
serregel om meldeplikt ved salg av aksjer eller
andre verdipapirer i selskapet til egne eller per-
sonlige naerstiende. I henhold til lovhestemmel-
sen skal melding om salg eller erverv av aksjer
eller andre verdipapirer i selskapet «innfores i en
seerskilt protokoll». Det antas at den saerlige pro-
tokollen fra lovgivers side fortrinnsvis er ment til
bruk for at styret skal kunne reagere mot omset-
ning av aksjer mv. som anses uredelig, og at
bestemmelsen kan sies a4 bygge pa en forutset-
ning om at styret kan ha en viss plikt til 4 rea-
gere, jf. Aarbakke m.fl.: Aksjeloven og allmenn-
aksjeloven (2012) side 1032. Som begrunnelse for
at salg og erverv av aksjer mv. skal innferes i en
«seerskilt protokoll», ble det i lovforarbeidene
bare pekt pa at «[flor oversiktens skyld er dette
nyttig», jf. Ot.prp. nr. 19 (1974-75) side 97. 1
Ot.prp. nr. 108 (2000-2001) punkt 3.11.1.5.3
(nettversjonen side 88), er det lagt til grunn at
den meldepliktige kan sende meldingen elektro-
nisk. Protokollen skal veere en papirprotokoll, jf.
Ot.prp. nr. 108 (2000-2001) punkt 3.11.1.5.1
(nettversjonen side 82).

Utvalgets forslag om 4 innta en ny og generell
lovbestemmelse i allmennaksjeloven om krav til
utarbeidelse og oppbevaring av selskapsdoku-
mentasjon, vil ogsa gjelde for protokoller som skal
utarbeides etter allmennaksjeloven §4-12 (1).
Utvalget finner derfor ikke grunn til 4 foreta noen
spraklig endring av lovbestemmelsen. Synspunk-
tene om at protokoller etter allmennaksjeloven
§ 4-12 (1) skal veere papirprotokoller, kan i sa fall
ikke lenger opprettholdes.
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Nar det gjelder allmennaksjeselskapers adgang
til 4 benytte elektroniske dokumenter ved stiftelse,
er dette behandlet i punkt 5.3.3.

5.5 Krav til signatur

5.5.1

I punkt 5.4.1 er det en oversikt over hvilke lov-
bestemmelser som synes 4 forutsette papir-
baserte prosesser. I enkelte av lovbestemmel-
sene fremgar underskriftskravet uttrykkelig, jf.
for eksempel aksjeloven § 5-16 og § 6-29, mens
det i andre lovbestemmelser kun fremgéar indi-
rekte gjennom for eksempel et «avtalekrav» eller
lignende, jf. aksjeloven § 3-8 og § 3-9. Lovbestem-
melsene som oppstiller underskriftskrav, stiller
derimot ikke krav til hvordan signaturer skal
utferes, for eksempel om signaturer skal bekref-
tes av vitner eller om signaturene kan gjores
elektronisk.

Det kan muligens argumenteres for at aksjelo-
ven § 185 ikke bare er en regel om adgang til
bruk av elektronisk kommunikasjon, men ogsa en
regel om bruk av elektronisk signatur. Spersmalet
er ikke droftet i lovforarbeidene. I Ot.prp. nr. 108
(2000-2001) punkt 3.11.1.2.3 side 76 uttales det
imidlertid at i de tilfellene hvor selskapet skal
sende gjenpart av underskrevne dokumenter til
aksjoneerene, «forutsetter elektronisk utsendelse at
det brukes metoder som innebeerer at ogsd de under-
skrifter loven krever pa disse dokumentene vises
elektronisk. Det er her ikke tale om elektronisk sig-
natuy, men om en gjengivelse av navnetrekket».

Gjeldende rett: aksjeloven

5.5.2 Gjeldende rett: esignaturloven

LOV-2001-06-15-81 (esignaturloven) regulerer bruk
av elektroniske signaturer, blant annet gjennom
krav til fremstillingen av slike signaturer. Esigna-
turloven gjelder imidlertid kun for utstedere av
elektroniske signaturer (sertifikatutstedere). Disse
er under tilsyn av Nasjonal kommunikasjonsmyn-
dighet (Nkom).

Begrepet elektronisk signatur er definert som
«data 1 elektronisk form som er knyttet til andre
elektroniske data og som brukes som autentise-
ringsmetode», jf. esignaturloven § 3 nr. 1.

Esignaturloven skiller mellom ulike elektro-
niske signaturer.

En avansert elektronisk signatur er i esig-
naturloven § 3 nr. 2 definert som en elektronisk
signatur som er entydig knyttet til undertegneren,
kan identifisere undertegneren, er laget ved hjelp
av midler som bare undertegneren har kontroll
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over, og er knyttet til andre elektroniske data pa

en slik méte at det kan oppdages om disse har blitt

endret etter signering.

En kovalifisert elektronisk signatur er i esigna-
turloven § 3 nr. 3 definert som en avansert elek-
tronisk signatur som er basert pa et sakalt kvalifi-
sert sertifikat, og som er fremstilt av et godkjent
sikkert signaturfremstillingssystem. I dag benyt-
tes ikke kvalifiserte elektroniske signaturer i
Norge, ettersom markedet heller ikke har etter-
spurt dette.

I offentlig sektor skilles det ytterligere mellom
fire sikkerhetsnivaer for avanserte signaturer. Sik-
kerhetsniviene defineres pa bakgrunn av en sam-
mensetning av folgende sikkerhetsparametre:

— Krav til autentiseringsfaktorer, hvor mange og
hvilke egenskaper disse har.

— Hvordan de verktey og hjelpemidler som er
nedvendige for & kunne bruke autentiseringen,
leveres ut til brukeren.

— Hvordan autentiseringsfaktorene er lagret
lokalt hos brukeren.

— I hvilken grad det i ettertid er mulig & doku-
mentere at en person stir bak meldingen/
handlingen.

— Om lesningen er deklarert gjennom en offent-
lig ordning.

For registreringer i Foretaksregisteret kreves det
i dag minimum sikkerhetsniva 3 for 4 signere en
registermelding. Se https://www.regjeringen.no/
no/dokument/dep/kmd/lover_regler/retnings-
linjer/2008/rammeverk-for-autentisering-og-uav-
viseli/4/id505929/ for naermere opplysninger om
hva som Kkjennetegner sikkerhetsniva 3. Sikker-
hetsniva 3 og heyere betyr blant annet at det ikke
er tilstrekkelig med passord alene ved innlogging
i Altinn, men at man i tillegg ma logge inn med
MinID, BankID og lignende (tofaktor-krav).

Rettsvirkninger av elektroniske signaturer er
regulert i esignaturloven § 6. Det folger av lovbe-
stemmelsen at «/d]ersom det i lov, forskrift eller pa
annen mdte er oppstilt kvav om underskrift for d fa
en bestemt rvettsvirkning og disposisjonen kan gjen-
nomfores elektronisk, oppfyller en kvalifisert elektro-
nisk signatur alltid et slikt krav. En elektronisk sig-
natur som ikke er kvalifisert, kan oppplle et slikt
krav».

Bruk av andre former for elektroniske signa-
tur kan i henhold til esignaturloven § 6 ogsa opp-
fylle krav til underskrift i lovgivningen. Alle typer
elektroniske signaturer kan dermed gis rettsvirk-
ninger. Hvorvidt en ikke kvalifisert elektronisk
signatur i det enkelte tilfelle skal anses a oppfylle
underskriftskrav, ma vurderes pd samme maéte
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som for handskrevne signaturer, det vil si en vur-
dering som ma bero pa en ordinaer bevisfering og
bevisbedemmelse. Ved tvist om bruk av elektro-
nisk signatur som ikke er kvalifisert, er det derfor
opp til domstolene & avgjore om den elektroniske
signaturen skal tillegges rettsvirkninger.

5.5.3 Mulige endringer som felge av E@S-
regler

I 2014 vedtok EU en forordning om elektronisk
identifisering og tillitstjenester for elektroniske
transaksjoner pa det indre marked og om opphe-
velse av direktiv 1999/93/EF, jf. (EU) 910/2014.
Formalet med forordningen er & legge til rette for
okt elektronisk samhandling mellom naeringsdri-
vende, borgere og offentlige myndigheter pa tvers
av landegrensene i EU/E@S, og dermed bidra til
sterkere skonomisk vekst i det indre marked.

Den 30. november 2015 sendte Neaerings- og
fiskeridepartementet ut et heringsforslag om en
ny lov som gjennomferer forordningen, samtidig
som esignaturloven oppheves. Heringsfristen
utlep 1. mars 2016, og Neerings- og fiskerideparte-
mentet tar sikte pa 4 fremme en lovproposisjon for
Stortinget i lopet av hesten 2016.

Forordningen omfatter i utgangspunktet kun
tillitstjenester som tilbys til offentligheten, og som
har virkning overfor tredjemann. I heringsnotatet
side 11 til 12 diskuterer imidlertid Neerings- og fis-
keridepartementet om forordningen ogsa ber
gjelde innenfor systemer som er basert pa frivil-
lige avtaler mellom et begrenset antall deltakere,
det vil si sakalte «lukkede nett». Signaturer som
brukes mellom ansatte innad i en bedrift eller som
brukes innenfor en begrenset medlemsmasse,
angis som eksempler pa «lukkede nett».

En tilsvarende problemstilling ble ogséa disku-
tert i forarbeidene til esignaturloven, jf. Ot.prp. nr.
82 (1999-2000) side 21 flg. Da esignaturloven ble
vedtatt, ble det konkludert med at sertifikatutste-
dere som utsteder kvalifiserte sertifikater innen-
for lukkede systemer og som registrerer seg
under Nkoms tilsyn, skulle omfattes av loven. Det
ble blant annet uttalt at det for & sikre forutbereg-
nelighet ved bruk av elektroniske signaturer var
onskelig at flest mulige signaturer oppfyller kra-
vene til kvalifiserte signaturer og dermed omfat-
tes av lovreguleringen. Videre ble det vist til at
grensegangen mellom lukkede og dpne nett var
uklar, og at loven burde apne for at alle sertifikat-
utstedere som gnsker 4 falle inn under lovregule-
ringen, skulle omfattes. Statoil er et eksempel pa
et selskap som har valgt & registrere seg som
utsteder av elektroniske signaturer (sertifikater)
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til bruk for autentiserings- og signeringslesninger
internt blant de ansatte.

I heringsnotatet om forordning (EU) 910/2014
side 11 til 12 diskuterte Neerings- og fiskeridepar-
tementet om det er onskelig 4 viderefere dagens
reguleringsmulighet for lukkede systemer mv.,
ved & utvide virkeomradet for kvalifiserte tillitstje-
nester nasjonalt. Neerings- og fiskeridepartemen-
tet uttalte imidlertid:

«Departementet er skeptisk til en slik utvidelse
av virkeomradet, ettersom forordningens regu-
lering gir tilbydere av kvalifiserte tillitstje-
nester vesentlig mer omfattende forpliktelser
enn dagens esignaturlov. Dessuten omfattes
mange flere tjenester. Sikkerhetskrav til virk-
somheten og kravene om samsvarsvurdering
annet hvert ar paferer virksomhetene kostna-
der. Samtidig palegges tilsynet mer omfattende
tilsynsoppgaver. Etter departementets syn taler
dette imot 4 la forordningens bestemmelser fa
en videre anvendelse enn det den er ment for.
Det samme gjelder hensynet til like regler mel-
lom landene. Departementet foreslar derfor at
reglene ikke far anvendelse pa lukkede syste-
mer i henhold til nasjonal lovgivning eller
avtale mellom en avgrenset krets av personer,
iht. artikkel 2 og som utdypet i fortalen pkt. 21.
Vi ber likevel om heringsinstansenes syn pa
dette.»

5.5.4 Utvalgets vurderinger

I punkt 5.4.2 har utvalget foreslatt en lovbestem-
melse som gir selskapene adgang til & utarbeide
selskapsdokumentasjon elektronisk. En naturlig
folge av forslaget er at selskapene ogsa far adgang
til & signere selskapsdokumentene elektronisk.

Etter utvalgets syn vil e-signaturlgsninger ofte
vaere kostnadsbesparende, raskere og sikrere enn
fysiske dokumenter som sendes pa en signatur-
runde. Dokumenter som sendes i posten, kan
ogsé utsettes for skade eller ga tapt. Dessuten er
tiden som prosessen kan ta og de reduserte opp-
folgingsmulighetene sammenlignet med elektro-
niske lgsninger, en klar ulempe. I de tekniske los-
ningene som tilbys for esignatur, ligger det
normalt innebygd sikring mot endring, tap eller
skade pa dokumentene. Esignaturer synes ogsa a
veere forholdsvis lett tilgjengelig.

Utvalget har videre vurdert hvilke krav til sik-
kerhetsnivd som eventuelt ber stilles til bruk av
elektroniske signaturer ved signering av selskaps-
dokumentasjon. Et spersmaél er om det ber veere
samme Kkrav til sikkerhetsniva ved signering av
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selskapsdokumentasjon som ved signering av
melding til Foretaksregisteret (sikkerhetsniva 3),
jf. punkt 5.2.2.

Pa den ene siden kan det vaere en fordel der-
som signeringskravene er like. Dette kan gjore
det aktuelt & se pa mulighetene for & «ta med seg»
signaturer fra selskapsinterne lgsninger og over i
melding til Foretaksregisteret. P4 den annen side
kan dette ogsa innebare at lovgiver ma stille krav
til sikkerhets- og autentiseringsmekanismer i sel-
skapenes interne systemer.

Etter utvalgets syn ber lovgiver veere tilbakehol-
den med 3 stille detaljerte krav til autentiserings-
og sikkerhetsmekanismer i de interne systemer
selskapene benytter. Hvilke autentiserings- og sik-
kerhetsmekanismer som skal velges, er en vurde-
ring selskapene er naermest til 4 foreta.

Selskaper som har behov for hey grad av sik-
kerhet, har etter esignaturloven adgang til a
benytte seg av sertifikatutstedere som er regis-
trert hos Nkom, og som dermed ogsa er under-
lagt Nkoms tilsyn. Utvalget antar at det er et fatall
av selskapene som har et slikt behov, og de ber
derfor ha adgang til 4 utvikle sine egne lgsninger.
P4 sikt antar utvalget ogsé at tilbydere av elektro-
niske tjenester for signering av selskapsdokumen-
tasjon, trolig vil velge samme sikkerhetsnivd som
Foretaksregisteret. Grunnen er at dette kan sikre
selskapene mulighet for & «ta med seg» signaturer
fra selskapsintern losning og over i melding til
Foretaksregisteret.

Videre viser utvalget til at det ikke har erfarin-
ger som tilsier at det ved signering av selskaps-
dokumentasjon for tiden generelt foreligger sa
stor risiko for misbruk at lovgivningen ber ta
utgangspunkt i et strengt sikkerhetsniva. Etter
utvalgets syn ber man ta utgangspunkt i at selska-
pene selv ma vare narmest til 4 definere sitt sik-
kerhetsnivé, og eventuelt endre dette dersom det
skulle oppstd samfunnsmessige problemer fordi
selskapene legger et uheldig sikkerhetsniva til
grunn.

En losning hvor selskapene selv definerer
behov for sikkerhetsniva, synes for ovrig & harmo-
nere med Narings- og fiskeridepartementets for-
slag om ikke 4 la forordning (EU) 910/2014 gjelde
for «lukkede nett», jf. heringsnotat fra Neerings- og
fiskeridepartementet av 30. november 2015.

Aksjeloven stiller ikke direkte krav til signering.
I loven benyttes imidlertid begrepene <«under-
skrive» og «undertegne» i enkelte lovhestemmelser.
Utvalget foreslar at begrepet erstattes med «sig-
nere», slik at terminologien i aksjeloven og fore-
taksregisterloven § 4-3 er likelydende. Etter utval-
gets syn er begrepet «signere» ogsd mer teknolo-
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gineytralt. Formuleringen er ikke ment & veere til
hinder for signering pé papir.

5.5.5 Bor tilsvarende regler gjelder for
alilmennaksjeselskaper?

Utvalget ser ingen prinsipielle hensyn som tilsier
at det ikke skal vaere samme adgang til & foreta
elektronisk signering i allmennaksjeselskaper,
som i aksjeselskaper. Utvalget mener derfor at de
samme prinsipper for signering som er foreslatt
for aksjeselskaper, ogsa skal gjelde for allmenn-
aksjeselskaper.

5.6 Oppbevaring av selskaps-
dokumenter, regnskaps-
materiale mv.

5.6.1
5.6.1.1

Gjeldende rett

Oppbevaring av generalforsamlings- og
styreprotokoller mv.

Generalforsamlings- og styreprotokoller i aksje-
selskaper og allmennaksjeselskaper er ikke opp-
bevaringspliktig regnskapsmateriale etter bok-
foringsloven. Regler om oppbevaringsplikt for
generalforsamlings- og styreprotokoller folger av
aksjelovene. Aksjelovene har imidlertid ingen
eksplisitte regler vedrerende krav til oppbevarings-
tid for generalforsamlings- og styreprotokoller
m.m., jf. aksjelovene § 5-16 og § 6-29. I lovforarbei-
dene er det uttalt at bestemmelsene skal forestis
slik at protokollene skal oppbevares i hele selska-
pets levetid, jf. Ot.prp. nr. 108 (2000-2001) punkt
3.11.1.5.1 (nettversjonen side 83) og punkt 5.4.1
foran.

Aksjelovene oppstiller ingen regler om krav til
oppbevaringssted. Det folger av aksjeloven § 5-16
(3) annet punktum at generalforsamlingsprotokol-
ler skal holdes tilgjengelig for aksjonaerene «kos
selskapet og oppbevares pd betryggende mdte».
Lignende krav til 4 gjore selskapsdokumentasjon
tilgjengelig folger ogsé av aksjelovene § 10-3 (5) om
tilgjengeliggjoring av arsregnskap mv., § 12-3 (3)
om forslag om nedsettelse av aksjekapital og § 16-6
(2) om avviklingsbalanse. Krav til tilgjengelig-
gjoring av selskapsdokumentasjon kan ikke opp-
fattes som et krav til oppbevaringssted.

5.6.1.2  Oppbevaring av regnskapsmateriale m.m.

ved fusjon, fisjon, opplasning og avvikling

Aksjelovene stiller krav til oppbevaring av regn-
skapsmateriale m.m. ved fusjon, fisjon, opplesning
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og avvikling, jf. aksjeloven §13-17 (3), §14-8 (1),
§16-10 (3) og allmennaksjeloven § 13-18 (4) forste
og annet punktum, § 14-8 (1) og § 16-10 (3) ferste
og annet punktum. I disse tilfellene er det krav om
ti ars oppbevaringstid.

Regler om oppbevaring av regnskapsmateriale
i forbindelse med fusjon, fisjon, opplesning og
avvikling ble ikke endret/ajourfert samtidig med
at kravene til oppbevaring ifelge bokferings-
reglene ble endret fra 1. januar 2015. Hovedrege-
len for oppbevaring ble da redusert fra ti til fem ér,
jf. bokferingsloven § 13. I Prop. 1 LS (2013-2014)
side 255 uttalte departementet at dette gjores til
tross for at en halvering av oppbevaringstiden for
primeerdokumentasjon kan ha negative konse-
kvenser for skattekontroll samt for mulighetene til
a bekjempe skonomisk kriminalitet. Departemen-
tet uttalte videre at det:

«(...) etter en samlet vurdering likevel [er]
kommet til at det mé legges mest vekt pa at
neeringslivet opplever kravet om 10 ars oppbe-
varingstid for primaerdokumentasjon som en
betydelig administrativ byrde. Departementet
foreslar derfor at det generelle minstekravet til
oppbevaringstid for primaerdokumentasjon i
bokferingsloven reduseres fra 10 ar til 5 ar.
Departementet mener det vil kunne vere
behov for krav til lengre oppbevaringstid enn 5
ar for enkelte sarlige typer primaerdokumenta-
sjon for skatte og avgiftskontrollformal, samt i
forbindelse med bekjempelse av gkonomisk
kriminalitet og annen tilsynsvirksomhet. Det
foreslas derfor at departementet gis hjemmel
til 4 fastsette lengre oppbevaringstid for
bestemte typer dokumentasjon dersom dette
finnes nedvendig av hensyn til pliktig regn-
skapsrapportering eller skatte- og avgifts-
kontroll.

Departementet vil vurdere om Skatteetaten
og politiet har tilstrekkelige hjemler til &
palegge lengre oppbevaring enn 5 ar i forbin-
delse med pabegynt bokettersyn eller etter-
forskning i straffesak. Departementet vil ogsa
vurdere behovet for tilpasninger i tilstetende
regelverk som bygger pa at oppbevaringstiden
for primaerdokumentasjon er lengre enn 5 ér,
samt behovet for overgangsregler.»

Ved fusjon og fisjon regnes fristen etter aksjelovene
fra fusjonen blir registrert og etter endelig opplos-
ning, mens fristen etter bokferingsreglene regnes
fra og med utgangen av det regnskaps-/bok-
foringsdr som regnskapsmaterialet vedrerer, jf.
aksjeloven § 13-17 (3) og allmennaksjeloven § 13-18
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(4) forste og annet punktum. Lovbestemmelsene
gjelder tilsvarende for fisjon, jf. aksjelovene § 14-8
(1). Nar aksjelovene bestemmer at oppbevaring
skal skje i minst ti ar fra et gitt tidspunkt, innebzerer
det at alt regnskapsmateriale og de beker som ble
oppbevart pa fusjonstidspunktet, fortsatt ma opp-
bevares i ytterligere ti ar, altsa ikke bare i ti ar etter
det aktuelle regnskapsarets slutt, jf. aksjelovene
§ 184 om beregning av frister.

Etter aksjelovene er det krav til ti rs oppbeva-
ring av bade regnskapsmateriale og av beker.
Med «boker» menes aksjeeierboken samt proto-
koller for de ulike selskapsorganer (styret og
generalforsamlingen), jf. Aarbakke m.fl. (2012):
Aksjeloven og allmennaksjeloven side 804. Ved
fusjon skal det overtakende selskapet oppbevare
det eller de overdragende selskapenes oppbeva-
ringspliktige regnskapsmateriale, jf. aksjeloven
§ 13-17 (3) og allmennaksjeloven § 13-18 (4). Lov-
bestemmelsene gjelder tilsvarende fisjon, jf. aksje-
lovene § 14-8 (1).

Ved opplesning og avvikling méa lovbestemmel-
sene forstds pd samme méte som ved fusjon og
fisjon, jf. ovenfor. Avviklingsstyret er ansvarlig for
at oppbevaringsreglene overholdes.

Regler om oppbevaring av regnskapsmateriale
m.m. ved fusjon, fisjon og ved opplesning og avvi-
kling, oppstiller ikke krav til oppbevaringssted, jf.
aksjeloven § 13-17 (3), § 14-8 (1), § 16-10 (3) og all-
mennaksjeloven § 13-18 (4) forste og annet punk-
tum, § 14-8 (1) og § 16-10 (3) ferste og annet punk-
tum.

5.6.1.3  Oppbevaring av opplysninger om tidligere

aksjonazerer

Opplysninger om tidligere aksjoneerer skal opp-
bevares i minst ti ar, jf. aksjeloven § 4-7 (3). For all-
mennaksjeselskaper er opplysninger om tidligere
aksjoneerer registrert i verdipapirregisteret, jf. all-
mennaksjeloven §4-7. Etter verdipapirregister-
loven § 6-6 kan verdipapirregisteret slette opplys-
ninger fra rettighetsregisteret dersom de &pen-
bart er uten betydning. Opplysninger som er
registrert, skal likevel oppbevares i minst ti ar.

5.6.2 EU/E@S-rett

I EOQS-retten foreligger det ingen regler om krav
til oppbevaring av selskapsdokumentasjon for
aksjeselskaper eller allmennaksjeselskaper. Det
er heller ikke seerskilte krav til oppbevaring av
regnskapsmateriale m.m. ved fusjon, fisjon og
ved opplesning og avvikling. I direktivforslaget
om SUP-selskaper art. 4 nr. 2 er det imidlertid
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foreslatt at avgjerelser som er truffet av general-
forsamlingen/eneaksjoneeren «shall be recorded
in minutes or drawn up in writing and kept for at
least five years. Member States may provide that it
1S sufficient for the decisions to be stored electroni-
cally by the company, in a safe and accessible format
preventing the loss of integrity of decisions. Member
States may also provide that decisions must be kept
for a longer period than five years». Se punkt 3.4
for neermere redegjorelse om direktivforslagets
status.

5.6.3 Utvalgets vurderinger
5.6.3.1  Innledning

I Prop. 107 L (2011-2012) side 25 er det vist til at
«[flormdalet med lovregler om bokforing er a sikre
en rekke intevessentgrupper, herunder ledere og
ansatte hos den bokforingspliktige selv samt kon-
trollmyndigheter og andre regnskapsbrukere, doku-
mentasjon for okonomiske transaksjoner og de for-
pliktelser og tilgodehavender som transaksjonene gir
opphav til. (...) Krav til oppbevaringstid skal sikre
at dokumentasjonen er tilgiengelig sd lenge det vil
kunne veere saklig behov for d kontrollere den. Sam-
tidig innebeerer oppbevaring kostnader for de bok-
Soringspliktige, og pliktig oppbevaringstid bor derfor
tkke veere lenger enn nodvendig.»

Etter utvalgets syn gjor i hovedsak de samme
hensyn seg gjeldende ved krav til oppbevaring av
selskapsdokumentasjon, regnskapsmateriale mv.
etter aksjeloven, som ved krav til oppbevaring av
regnskapsmateriale etter bokferingsloven.

I punkt 5.6.3.2 vurderes krav til oppbevarings-
tid. 1 punkt 5.6.3.3 redegjores det for krav til oppbe-
varingssted. 1 punkt 5.6.3.4 omtales spersmalet om
hvem som har ansvar for at oppbevaringsplikten
overholdes.

5.6.3.2

Etter utvalgets syn er det uheldig at aksjelovens
regler om bokfering og bokferingslovens bestem-
melser ikke er samordnet. Utvalget foreslar
derfor at hovedregelen for oppbevaringstid for
selskapsdokumentasjon settes til fem ar i samsvar
med bokferingsloven.

Utvalget har vanskelig for a se hvilke hensyn
som skulle tilsi at selskapsdokumentasjon ber
oppbevares i lengre tid enn regnskapsdokumenta-
sjon. Det er dessuten bade uhensiktsmessig og
kostbart for selskapene & maétte forholde seg til
ulike oppbevaringstider. Videre mener utvalget at
det fremstar som uoversiktlig at bokferingsloven

Oppbevaringstid
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og aksjelovene har ulike regler for hvilket tids-
punkt oppbevaringsfristen skal regnes fra.

Utvalget har ikke vurdert lengden pa opp-
bevaringstiden, men lagt til grunn at den ber
vere den samme for selskapsdokumentasjon
som for bokferingsmateriale. Utvalget viser i
denne forbindelse til de vurderingene som er
gjort i Prop. 1 LS (2013-2014) om oppbevarings-
tidens lengde.

Utvalget viser for gvrig til at skattemyndighe-
tene har hjemler for a palegge selskapene a opp-
bevare regnskapspliktig materiale etter bok-
foringsloven § 13 forste ledd nr. 1 til mer enn fem
ar etter regnskapsarets slutt, jf. skatteforvalt-
ningsloven § 11-3. Lovbestemmelsen trer i kraft
1. januar 2017 og erstatter ligningsloven § 6-7a,
merverdiavgiftsloven § 16-8a og skattebetalingslo-
ven § 5-13c. Lovbestemmelsen skal forhindre at
relevant regnskapsmateriale slettes etter at skatte-
kontroll er varslet. Etter utvalgets syn ber skatte-
myndighetene ha adgang til 4 palegge selskapene
lengre oppbevaringstid ogsa for selskapsdoku-
mentasjon etter aksjeloven. Utvalget har ikke fore-
slatt noen konkret lovendring pd dette punktet,
men antar at departementet vil vurdere hvor en
slik lovhjemmel ber tas inn.

Pa denne bakgrunn foreslar utvalget & fjerne
aksjelovens regler om krav til oppbevaringstid for
regnskapsmateriale ved fusjon, fisjon, opplesning
og avvikling, jf. aksjeloven § 13-17 (3), § 14-8 (1),
§16-10 (3). Forslaget innebzrer at bokferings-
lovens alminnelige regler vil gjelde for oppbeva-
ring av slikt regnskapsmateriale.

Selskapsdokumentasjon som generalforsam-
lings- og styreprotokoller, omfattes ikke av bok-
foringslovens krav. Utvalget foreslar en bestem-
melse i aksjeloven § 1-7 om at ogsa denne doku-
mentasjonen skal oppbevares i fem ar. Med dette
forslaget blir det samsvar mellom hovedregelen
for oppbevaringstid for bokferingsmateriale og
selskapsdokumentasjon som ikke omfattes av
bokferingsloven.

Gjeldende krav til oppbevaring av opplysnin-
ger om aksjonarer etter aksjeloven § 4-7 (3), ma
ses i sammenheng med forslaget om & innfere
elektronisk aksjeeierbok/aksjeeierregister, jf.
punkt 3.3 foran. Utvalget mener derfor at en vur-
dering av aksjelovens regler pa dette punktet, ber
vurderes etter at spersmaélet om elektronisk aksje-
eierbok er avklart.

5.6.3.3

Aksjeloven stiller ikke krav til hvor selskapsdoku-
mentasjon skal oppbevares, jf. punkt 5.6.1. Til

Oppbevaringssted
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sammenligning fremgar det av bokferingsloven
§ 13 annet ledd et krav om at regnskapsmateriale
etter bokferingsloven § 13 forste ledd nr. 1 til 4
«skal oppbevares i Norge». Etter utvalgets syn er
det ikke behov for & innfere lignende krav til opp-
bevaringssted for selskapsdokumentasjon. Det
bor veere opp til selskapene & avgjere hvor sel-
skapsdokumentasjonen skal oppbevares. Etter
utvalgets syn ma det avgjerende vare at selskaps-
dokumentasjonen oppbevares pa en betryggende
méate som sikrer at den kan oppbevares i den
angitte oppbevaringsperioden. Utvalget viser
videre til at et tilsvarende krav til oppbevarings-
sted som angitt i bokferingsloven, kan vere pro-
blematisk & overholde, dersom dokumentasjonen
oppbevares i «<nettskyen» eller lignende.

5.6.3.4  Ansvar for overholdelse av oppbevarings-
plikten ved fusjon, fisjon, oppl@sning og

awvikling

Utvalget mener at det er behov for & viderefore
gjeldende regler om hvem som har ansvar for at
oppbevaringsplikten overholdes ved fusjon, fisjon,
opplesning og avvikling, jf. aksjeloven § 13-17 (3),
§ 16-10 (3).

5.6.4 Bor tilsvarende regler gjelde for
allmennaksjeselskaper?

Utvalget ser ingen prinsipielle hensyn som tilsier
at det ikke skal vaere samme Kkrav til oppbevaring
for allmennaksjeselskaper som for aksjeselskaper.
Utvalget foreslar derfor at endringene som er
foreslatt i punkt 5.6.3, ogsd skal gjelde for all-
mennaksjeselskaper. Det foreslds endringer i reg-
lene om oppbevaringstid og ansvaret for overhol-
delse av oppbevaringsplikten i allmennaksjeloven
§ 13-18 (4) forste og annet punktum, § 14-8 (1) og
§ 16-10 (3) ferste og annet punktum.
Allmennaksjeloven inneholder enkelte seer-
regler om oppbevaring. I allmennaksjeloven § 13-18
(4) og § 16-10 (3) tredje punktum fremgéar det blant
annet at selskapene skal oppbevare «utskrift av
aksjeeierregisteret». Utvalget foreslar 4 endre ord-
lyden i bestemmelsene slik at de fremstar teknolo-
gineytrale med hensyn til oppbevaringsmedium.

5.7 Kommunikasjon mellom selskapet
og aksjonzerer

5.7.1

Aksjelovenes utgangspunkt er at kommunikasjon
mellom selskapet og aksjonaerene skal skje ved

Gjeldende rett
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bruk av papirdokumentasjon. Aksjelovene § 18-5
(1) apner imidlertid for at selskapet kan bruke
elektronisk kommunikasjon nar det skal gi mel-
dinger, varsler, informasjon, dokumenter, under-
retninger og lignende. Forutsetningen er at aksjo-
neaeren uttrykkelig har godtatt dette. I henhold til
aksjelovene §185 (2) kan en aksjonaer ogsa
benytte elektronisk kommunikasjon for a gi mel-
dinger mv. til selskapet, dersom han eller hun gjor
dette ved bruk av elektronisk kommunikasjon til
den e-postadressen eller pd den méaten selskapet
har angitt for dette formalet.

Bestemmelsene ble tilfeyd ved LOV-2001-12-
21-117. Bakgrunnen for lovbestemmelsene var et
onske om 4 legge til rette for en praktisk foren-
kling. Departementet ensket imidlertid ikke a
tvinge aksjonezerene til 4 motta informasjon og
meldinger fra selskapet elektronisk, jf. Ot.prp. nr.
108 (2000-2001) punkt 3.11.1.2.1 (nettversjonen
side 72 til 73). Departementet mente at selskapet
heller ikke burde sende slik informasjon elektro-
nisk uten at aksjonzeren var klar over at informa-
sjon blir sendt pa denne maéten. Videre var depar-
tementet skeptisk til & innta en regel om at
aksjonarene matte foreta seg noe hvis han eller
hun skal unngé & motta informasjon og meldinger
elektronisk. P4 denne bakgrunn kom departe-
mentet til at det var mer rimelig at handleplikten
ble lagt pa selskapet, og det ble derfor inntatt et
krav om at aksjonaeren «uttrykkelig» matte godta
elektronisk kommunikasjon for at selskapet
kunne sende ut meldinger mv. pd denne maten.
Aksjelovene § 18-5 er imidlertid ikke til hinder for
bruk av elektroniske midler internt i selskapets
ledelse, jf. Ot.prp. nr. 108 (2000-2001) punkt
3.11.1.5.1 (nettversjonen side 84).

I noen tilfeller folger det direkte av loven at
elektronisk informasjon ikke kan brukes, jf. aksje-
lovene §2-13 og aksjeloven §4-26 (3) og all-
mennaksjeloven §4-25 (3). I disse tilfellene er
ikke elektronisk kommunikasjon ansett som til-
strekkelig betryggende til 4 ivareta aksjoneerenes
interesser.

Siden aksjeloven § 18-5 tradte i kraft, har man
revidert forvaltningsloven og innfert et generelt
prinsipp om elektronisk kommunikasjon mellom
det offentlige og innbyggere, organisasjoner og
neeringsliv. Elektronisk kommunikasjon fra offent-
lig sektor anses na som standard, og innbyggere
som ikke ensker dette, ma aktivt reservere seg, jf.
Prop. 116 L (2012-2013) side 9. Naeringslivet kan
ikke reservere seg pa tilsvarende mate.

Aksjelovene inneholder en rekke bestemmel-
ser om nar selskapet skal legge frem varsler og
meldinger som selskapet skal gi for at



NOU 2016:22 43

Aksjelovgivning for ekt verdiskaping

aksjoneerene skal kunne ivareta sine aksjonaerret-

tigheter:

— Ved forsinket oppgjer av krav pa aksjeinnskudd
skal styret i rekommandert brev oppfordre
aksjonaeren til 4 gjore opp innen sju dager, jf.
aksjelovene § 2-13.

— Selskapet skal gi en aksjoneer utskrift av aksje-
eierboken, jf. aksjeloven § 4-6.

— Selskapet skal gi en aksjoneer melding nar aks-
joneeren er registrert i aksjeeierboken eller
aksjeeierregisteret, jf. aksjeloven § 4-10 og all-
mennaksjeloven § 4-9.

— Selskapet skal varsle aksjonezeren ved beslut-
ning om overgang fra aksjeeierbok til aksjeei-
erregistrering i et verdipapirregister og
omvendt, jf. aksjeloven § 4-11.

— Selskapet skal underrette erververen av en aksje
om styrets avgjorelse av om det er gitt samtykke
til aksjeervervet, jf. aksjelovene § 4-16.

— Selskapet skal varsle aksjonerer som har for-
kjopsrett om melding om at aksjer enskes over-
dratt mv., jf. aksjelovene § 4-20.

— Selskapet skal sende et skriftlig tilbud om los-
ningssummen dersom selskapet skal innlese
sma aksjeposter, jf. allmennaksjeloven § 4-24.

— Tilbud om lgsningssummen ved tvungen over-
foring av aksjer i datterselskap mv. skal sendes
skriftlig, jf. aksjeloven § 4-26 og allmennaksje-
loven § 4-25.

- Arsregnskapet, drsheretningen og revisjonshe-
retningen mv. skal senest én uke for ordinaer
generalforsamling sendes aksjonaerene, jf.
aksjeloven § 5-5 og allmennaksjeloven § 5-6.

— Saksdokumenter som sendes aksjoneerene i
forbindelse med generalforsamling uten mete,
jf. aksjeloven § 5-7.

— Innkalling til generalforsamling, jf. aksjelovene
§ 5-10.

— Unntak fra krav om utsendelse av dokumenter
som er lagt ut pa selskapets internettsider, jf.
aksjelovene § 5-11a

— Underretning om beslutning om kapitalforhey-
else, jf. aksjelovene § 10-1.

— Underretning om beslutning om kapitalforhey-
else pd grunnlag av styrefullmakt, jf. aksje-
lovene § 10-17.

— Underretning om beslutning om opptak av lan
som nevnt i aksjelovene § 11-1, jf. aksjelovene
§11-2.

— Utsendelse av fusjonsplanen og forskjellige
andre dokumenter i forbindelse med fusjon, jf.
aksjelovene § 13-12.

— Sende gjenpart av avviklingsbalansen med
revisors erklering i forbindelse med opples-
ning, jf. aksjelovene § 16-6.

Kapittel 5

I tillegg er det en del bestemmelser som henviser
til de nevnte lovbestemmelsene. Oppregningen er
derfor ikke uttemmende.

Aksjeloven og allmennaksjeloven har ogsa
noen bestemmelser om at aksjonzerer skal sende
meldinger og opplysninger mv. til selskapet. Dette
gjelder folgende bestemmelser:

— Erververen av en aksje skal straks sende mel-
ding om sitt aksjeerverv til selskapet, jf. aksje-
loven § 4-12.

— Hvor styret har nektet 4 samtykke til et aksjeer-
verv, kan en aksjeerverver fremme krav over-
for selskapet om innlesning av aksjen senest to
maéaneder etter at han eller hun mottok under-
retning om styrets beslutning, jf. aksjeloven
§ 4-17.

— En aksjoneer som vil gjere gjeldende forkjops-
rett, ma gjore dette ved melding til selskapet, jf.
aksjelovene § 4-23.

— Vedtektene kan fastsette at aksjonzerer som vil
delta i generalforsamlingen, skal meddele
dette til selskapet innen en bestemt frist, jf. all-
mennaksjeloven § 5-3.

— En aksjonaer har rett til 4 fa behandlet spersmal
pa generalforsamlingen som han eller hun
melder skriftlig til styret innen visse frister for
generalforsamlingen, jf. aksjelovene § 5-11.

5.7.2 EU/E@S-rett og utenlandsk rett

I EOQSretten foreligger det ingen generell regel
om hvordan selskapene skal kommunisere med
aksjonaerene. Utgangspunktet er derfor at norsk
aksjelovgivning star fritt til & regulere hvordan
kommunikasjon mellom selskapet og aksjoneerer
skal skje. Dette gjelder imidlertid ikke valg av
kommunikasjonsmate ved innkalling til general-
forsamling, jf. aksjoneerrettighetsdirektivet (direk-
tiv 2007/36/EF) artikkel 5 nr. 2 som oppstiller
regler om hvordan selskapet skal sende ut innkal-
ling til generalforsamling. I Ot.prp. nr. 46 (2008-
2009) side 15 er det lagt til grunn at allmennaksje-
loven er i overensstemmelse med aksjonarrettig-
hetsdirektivet.

Aksjeloven §5-11a gjor unntak fra krav om
utsendelse for dokumenter som er lagt ut pa sel-
skapets internettsider. Bakgrunnen for lovbe-
stemmelsen er direktiv 2007/36/EF som folger
opp Kommisjonens handlingsplan fra mai 2003,
KOM (2003) 84 om modernisering av selskapsret-
ten, jf. Ot.prp. nr. 46 (2008-2009) side 7. Selska-
pene kan vedtektsfeste at nar dokumenter som
gjelder saker som skal behandles pa generalfor-
samlingen, er gjort tilgjengelig for aksjonaerene
pa selskapets hjemmeside, gjelder ikke lovens
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krav om at dokumentene skal sendes ut til hver
enkelt aksjoneer.

Aksjeloven § 18-5 kan sammenlignes med den
danske selskabsloven § 92, hvor det ogsa er inn-
tatt regler om elektronisk kommunikasjon. Lovbe-
stemmelsen skiller seg imidlertid fra den norske
lovregelen. Etter dansk rett er det i utgangspunk-
tet generalforsamlingen som treffer beslutning
om anvendelse av elektronisk dokumentutveks-
ling og elektronisk post i kommunikasjonen mel-
lom selskapet og eierne (elektronisk kommunika-
sjon) i stedet for fremsendelse eller fremleggelse
av papirbaserte dokumenter, jf. selskabsloven § 92
stk. 1. Lovbestemmelsen er derfor bade en regel
om elektronisk kommunikasjon og en bestem-
melse om elektroniske dokumenter. Elektronisk
kommunikasjon kan likevel alltid anvendes etter
individuell avtale med den enkelte eier, jf. sel-
skabsloven § 92 stk. 4. Selskabsloven § 92 oppstil-
ler ikke krav til hvilke tekniske losninger som ma
veere oppiylt, fordi behovet vil variere mye fra sel-
skap til selskap og fra situasjon til situasjon, og
fordi den teknologiske utviklingen skjer si fort.
Det folger imidlertid av lovforarbeidene at elektro-
niske dokumenter ma uten bearbeidelse kunne
skrives ut i klarskrift. Det kan derfor ikke anven-
des for eksempel lyd- og bildefiler til oppfyllelse av
lovens formkrav om skriftlighet.

5.7.3 Utvalgets vurderinger
5.7.3.1

Utvalget mener at okt digitalisering og teknolo-
gisk utvikling tilsier at aksjeloven endres slik at
det legges til rette for teknologineytrale losninger.
Det finnes antakelig fortsatt enkelte som forven-
ter at meldinger fra selskap som de har aksjer i,
kommer som brev. Utvalget mener imidlertid at et
krav om papirkommunikasjon ikke er i samsvar
med den teknologiske utviklingen.

Som nevnt i punkt 5.7.1, anses elektronisk kom-
munikasjon fra offentlig sektor nd som standard.
Innbyggere som ikke ensker dette, mé aktivt reser-
vere seg. Neaeringslivet kan ikke reservere seg pa
tilsvarende mate. P4 denne bakgrunn er det natur-
lig at ogsa virksomheter tillates & benytte elektro-
nisk kommunikasjon som standard.

Utvalget vil forst drefte selskapets adgang til &
benytte ulike kommunikasjonsmetoder til 4 sende
meldinger, varsler eller lignende til aksjonzaerene.
Deretter vil utvalget se pa aksjonzerenes adgang
til & gi meldinger til selskapet.

I punkt 5.7.1 er det vist at lovbestemmelser om
ledelsesintern kommunikasjon ikke omfattes av

Innledning
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anvendelsesomradet til aksjelovene § 18-5. Slik
kommunikasjon vil ikke bli dreftet i det folgende.

5.7.3.2  Aksjeselskapets adgang til G gi meldinger

mw. til aksjonaerene

Etter utvalgets syn er det ikke naturlig at det méa
vedtektsfestes at det skal vaere adgang til 4 benytte
elektronisk kommunikasjon nér selskapet skal gi
meldinger mv. til aksjonaerene, slik det for eksem-
pel er gjort i den danske selskabsloven § 92.

Utvalget foreslér isteden at aksjeloven § 18-5
oppheves, og at det inntas en ny lovbestemmelse i
aksjeloven § 1-6 som skal veere neytral med hen-
syn til bruk av media ved kommunikasjon mellom
selskapet og aksjonzerene, si fremt kommunika-
sjonsmetoden er i en lesbar form. Det vises i
denne forbindelse til punkt 5.4.2 der utvalget fore-
slar en generell bestemmelse om at selskapsdoku-
mentasjon skal vere lesbar. Utvalget finner det
imidlertid ikke nedvendig & innta i aksjeloven at
kommunikasjonsmetoden mé veaere lesbar, jf. sel-
skabsloven § 92. En kommunikasjonsmetode som
ikke er lesbar, er heller ikke hensiktsmessig, jf.
nedenfor om begrepet «hensiktsmessig». Utvalgets
forslag innebarer at selskapet ikke kan bruke for
eksempel lydopptak og/eller videopptak nér det
skal gi meldinger, varsler eller lignende til
aksjonaerene.

Utvalget har videre vurdert om det ber veere
adgang for en aksjoneer til 4 reservere seg mot
bruk av elektronisk kommunikasjon. Etter utval-
gets mening ma spersmalet ses i sammenheng
med hvilke krav som skal stilles til kommunika-
sjonsmetoden. I den forbindelse er det naturlig &
se hen til Justisdepartementets heringsuttalelse
om «Endringer i tinglysingsloven, tvangsfullbyr-
delsesloven og inkassoloven (teknologinoytralitet)»,
jf. heringsnotat av november 2015 Snr. 15/7963.
Horingsfrist var 1. februar 2016. Lovrevisjonen er
fortsatt under behandling.

I tvangsfullbyrdelsesloven foreslas det inntatt
en ny bestemmelse om elektronisk kommunika-
sjon, hvor det blant annet fremgéar at varsel om
tvangsfullbyrdelse skal kunne skje via elektronisk
kommunikasjon. I heringsnotatet side 7 er utkast
til lovbestemmelse formulert slik:

«Krav i eller i medhold av denne loven om at
opplysninger eller meldinger mellom sak-
seker og saksokte skal gis skriftlig, er ikke til
hinder for elektronisk kommunikasjon der-
som meddelelsen er sendt pa en betryggende
mate.»
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I inkassoloven er det foreslatt & innta en til-
svarende bestemmelse vedrerende varsel om
inkasso, se heringsnotatet side 10.

Nar det gjelder vilkdret om at meddelelsen
skal vaere sendt pa en «betryggende mdte», uttales
det i heringsnotat fra Lovavdelingen side 6:

«Ved en slik lgsning vil det métte vurderes kon-
kret i hvert enkelt(e) tilfelle om varsel kan sen-
des elektronisk. Det vil vaere naturlig 4 legge
vekt pad om saksekte i tilstrekkelig grad er sik-
ret mot a lide rettstap som folge av at vedkom-
mende kan ha et annet forhold til sin elektro-
niske postkasse enn til fysisk post.

Et slikt generelt krav vil gi sterre grad av
fleksibilitet og kan kanskje gi flere muligheter
for praktiske lgsninger. Det er en mulighet for
at dette igjen kan medfere storre behov for
avklaring i domstolene. P4 den annen side har
avsenderen av et varsel et Kklart insentiv til &
sende varselet pa en slik mate at det ikke kan
reises tvil om at det er betryggende avsendt.

Hva som er «betryggende», vil i sa fall vari-
ere, og ma vurderes konkret. Ved varsel etter
tvangsfullbyrdelsesloven kan det ikke vaere
avgjerende om det benyttes elektronisk signa-
tur. Det avgjerende vil vaere om mottakeren i til-
strekkelig grad blir gjort oppmerksom pa at
rettslig relevant informasjon kan komme inn til
vedkommendes elektroniske meldingsmottak.»

I heringsnotatet fremheves ogsa at det i Ot.prp.
nr. 108 (2000-2001) side 22 er papekt felgende i
forbindelse med kommunikasjon med offentlig
forvaltning:

«Dersom det er gatt lang tid siden samtykke ble
gitt, og det i denne tiden ikke har veert noen
elektronisk kommunikasjon, kan det veere ned-
vendig 4 sikre at angitt e-post adresse fortsatt
brukes av mottaker for en elektronisk melding
sendes. Avsender ma ogsa foreta foranstaltnin-
ger dersom han fir meldingen tilbake eller
beskjed om at e-postadressen ikke lenger er i
bruk. Dette gjelder selv om det ikke har gatt
lang tid fra samtykke ble gitt. Krav om naerhet i
tid mellom samtykke og elektronisk kommuni-
kasjon kan ogsa aktualiseres i privatrettslige
avtaler. Det kan vaere hensiktsmessig at partene
i avtalen neermere regulerer hvordan de skal
sikre at motpart har riktig e-post adresse mv.»

I folge heringsnotatet synes uttalelsen «aktuell
ogsd ved elektronisk varsel om tvangsfullbyrdelse».
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Utvalget stotter Justisdepartementets vurde-
ringer. Etter utvalgets syn er det uhensiktsmessig
a detaljregulere hvilke teknologiske losninger
som oppfyller bestemte sikkerhetsmessige krav,
blant annet fordi behovet vil variere mye fra sel-
skap til selskap og fra situasjon til situasjon. Den
teknologiske utviklingen skjer sd hurtig at regler
om dette ville blitt raskt foreldet. Utvalget foreslar
derfor at det skal vaere opp til partene & fastlegge
hvilke tekniske krav som ma4 stilles ved anvendel-
sen av elektronisk kommunikasjon.

Utvalget ser ikke behov for krav om at meldin-
ger, varsler og lignende ma sendes pa «betryg-
gende mate». Etter utvalgets syn kan et slikt krav i
for stor grad henspille pa at det ved valg av kom-
munikasjonsmaéte er mer sentralt 4 vektlegge sik-
kerhetsmessige krav, enn hva som totalt sett er
den mest egnede kommunikasjonsméten. Utval-
get foretrekker at det i stedet inntas et krav om at
meldinger til aksjonzerene méa gis pa en «hensikts-
messig mdte». Aksjelovene bruker allerede formu-
leringen «hensiktsmessig» i flere sammenhenger,
blant annet i forbindelse med varsel om styrebe-
handling, jf. aksjelovene § 6-22. Utvalget presise-
rer imidlertid at det ved hensiktsmessighetsvur-
deringen i forbindelse med meldinger, varsler og
lignende ogsé inngar en vurdering av om kommu-
nikasjonsmetoden er betryggende. Dersom valg
av kommunikasjonsmetode ikke er betryggende,
er den heller ikke «hensiktsmessig». Nar selska-
pets aksjoneer har oppgitt sin e-postadresse til sel-
skapet og/eller selskapet og aksjonaren tidligere
har kommunisert pr. e-post, vil bruk av e-post nor-
malt oppfylle lovens krav om at meldingen er gitt
pa hensiktsmessig mate.

En rekke lovbestemmelser krever at varsler,
meldinger eller lignende skal sendes til aksjonae-
rer «med kjent adresse», jf. blant annet aksjeloven
§ 4-26 (3), § 5-10 (1), § 5-15 (2), § 528 (2),§ 79 (2)
og § 16-6 (2). En aksjonaers «adresse» skal fremga
av aksjeeierboken, jf. aksjeloven § 4-5 (2). Pa Retts-
data.no heter det i lovkommentaren til aksjeloven
(pr. september 2016) at «Loven angir ikke om det
er tale om besoksadresse eller postadresse. Helst bor
begge deler oppfores, men det er trolig tilstrekkelig
med én av dem. E-postadresse alene er neppe til-
strekkelig». Utvalget kan ikke se at det i det paga-
ende heringsforslaget om digitalisering av aksje-
eierboken/aksjoneerregister er foreslatt nye krav
til hvilke opplysninger som skal fremgé av aksje-
eierboken/aksjonarregisteret. Utvalget foreslar
derfor at det lovfestes at aksjeeierboken skal inne-
holde aksjonaerens postadresse og/eller bosteds-
adresse og digital adresse. Etter utvalgets mening
skal den registrerte digitale adressen i aksjeeier-
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boken benyttes dersom aksjonaeren og selskapet
skal gi meldinger digitalt, si fremt det ikke fore-
ligger holdepunkter for at det skal anvendes en
annen digital adresse. Utvalget understreker imid-
lertid at det ikke er nedvendig at selskapene mé
ha registrert aksjoneerenes digitale adresse i
aksjeeierboken for 4 kunne benytte elektronisk
kommunikasjon.

Utvalget tar ikke naermere stilling til krav til
aksjeeierboken. Utvalget bemerker imidlertid at
enkelte av lovreglene om aksjeeierboken synes a
veere noe utdatert, jf. blant annet aksjeloven § 4-6
og tilherende forskrift om innsynsrett i aksjeeier-
boken.

Pa bakgrunn av det ovennevnte kan utvalget
ikke se at aksjonzerene har berettiget behov for &
kunne reservere seg mot at selskapet benytter
elektronisk kommunikasjon i sin kontakt med
aksjonaeren. Dersom en aksjonear for eksempel
ikke har e-post, vil det ofte eksistere andre méter
4 nd aksjonzeren pa elektronisk, for eksempel
familiemedlemmer eller aksjonarens arbeids-
plass. I noen tilfeller vil likevel bare papirbasert
informasjon og post veere «hensiktsmessig», men
dette er opp til selskapet 4 avgjere. Utvalget
finner det derfor ikke nedvendig a presisere i
aksjeloven at aksjonaeren ikke har adgang til &
reservere seg mot bruk av elektronisk kommuni-
kasjon.

Utvalget har videre vurdert om det i enkelte
tilfeller skal oppstilles ytterligere krav til bruk av
kommunikasjonsmetode nar selskapet skal gi
meldinger mv. til aksjonaerene.

Ifolge aksjelovene § 2-13 (3) mé det benyttes
rekommandert brev ved purring av aksjonaerer
ved forsinket innbetaling av aksjekapital. Etter
utvalgets mening ber det ogsa i slike situasjoner
veere adgang til 4 benytte elektronisk kommunika-
sjon. Forutsetningen er at det er benyttet en
betryggende metode for 4 sikre at meldingen er
mottatt. Det finnes ikke i norsk rett noen alminne-
lig regel om at betalingsmislighold mé paberopes
gjennom rekommandert brev. Aksjelovens
bestemmelse fremstar derfor som utdatert. Utval-
get finner ikke grunn til & lovregulere hvilke sik-
kerhetskrav som mé oppfylles. Utvalget viser for
ovrig til at det finnes en rekke ordninger som sik-
rer leserbekreftelser eller lignende ved bruk av
elektronisk kommunikasjon.

Som en folge av at utvalget foreslar a gjore
aksjeloven neytral med hensyn til selskapenes
metode for & kommunisere med aksjonarene,
maé aksjelovens terminologi ogséd endres i aksje-
loven § 4-26 (3) om melding til aksjonaerer om
lesningssum ved tvungen overfering av aksjer.
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Dersom alle aksjonarers adresse er kjent, ber
det etter utvalgets oppfatning ikke i tillegg
kreves kunngjering i Brenneysundregistrenes
elektroniske kunngjeringspublikasjon. Kravet
om slik kunngjering gjelder imidlertid fortsatt
dersom selskapet ikke har adressen til samtlige
som er registrert som aksjoneerer i aksjeeier-
boken.

5.7.3.3  Aksjonaerenes adganag til G gi meldinger mv.

til aksjeselskap

Nar det gjelder aksjonaerenes adgang til 4 sende
meldinger til aksjeselskap, foreslar utvalget a
begrense aksjonaerenes valg av kommunikasjons-
metode i noe storre grad enn hva som gjelder for
selskapets adgang til 4 velge kommunikasjons-
metode.

Etter utvalgets syn ber selskapet kunne
bestemme hvilken kommunikasjonsmetode som
skal benyttes. Selskapets adgang til & bestemme
kommunikasjonsmetode ma likevel ikke veere til
hinder for at meldinger kan «gis pd en allment til-
giengelig madte». Selskapet kan for eksempel ikke
avskjeere meldinger pé e-post. Utvalget foreslar at
regler om aksjonaerenes adgang til & gi meldinger
mv. til aksjeselskap inntas i lovbestemmelsen om
selskapets adgang til & gi meldinger mv. til
aksjoneaerene, jf. forslaget til ny § 1-6.

5.7.4 Bor tilsvarende regler gjelder for
allmennaksjeselskaper?

Etter utvalgets syn er det ingen prinsipielle hen-
syn som tilsier at det ikke skal vaere samme
adgang til 4 benytte de samme kommunikasjons-
metodene i allmennaksjeselskaper, som i aksje-
selskaper. Utvalget foreslar derfor at det i all-
mennaksjeloven inntas en tilsvarende lovbestem-
melse som i aksjeloven om bruk av kommunika-
sjonsmetoder. Terminologien i allmennaksje-
loven §4-25 (3) ma justeres i trdd med
aksjeloven § 4-26 (3).

Allmennaksjeloven inneholder i tillegg enkelte
serregler som ikke finnes i aksjeloven, jf. all-
mennaksjeloven § 4-24. Av lovbestemmelsen frem-
gar det at selskapet skal sende et skriftlig tilbud
om lesningssummen dersom selskapet skal inn-
lose sma aksjeposter. Videre folger det av all-
mennaksjeloven § 5-3 at vedtektene kan fastsette
at aksjonaerer som vil delta i generalforsamlingen,
skal meddele dette til selskapet innen en bestemt
frist. Etter utvalgets syn er det ikke nedvendig a
endre allmennaksjeloven § 5-3, da lovbestemmel-
sen allerede har en utforming som tilsier at for-
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héndsvarsel kan gis uavhengig av valg av kommu- Videre foreslar utvalget at det i allmennaksje-
nikasjonsmaéte. Utvalget foreslar imidlertid at all-  loven § 4-4 inntas en tilsvarende bestemmelse som
mennaksjeloven § 4-24 endres slik at den gjelder i aksjeloven §4-5 om at aksjonzerenes digitale
uavhengig av valg av kommunikasjonsmate. adresser ogsa skal registreres i aksjeeierregisteret.
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Kapittel 6
Stiftelse av aksjeselskap

6.1 Innledning

Ved LOV-2013-06-14-40 ble det vedtatt en rekke
endringer i aksjeloven kapittel 2 om stiftelse av
aksjeselskap. Lovendringene tradte i kraft 1. juli
2013. Formalet med lovendringene var & gjore det
enklere og billigere & stifte aksjeselskaper. Det ble
blant annet lagt til rette for bruk av elektroniske los-
ninger ved stiftelse og ved registrering i Foretaks-
registeret. I punkt 5.3.2 foran dreftes enkelte spors-
mal knyttet til elektronisk stiftelse av aksjeselskaper.

Utvalget vil i kapittel 6 kun vurdere lovend-
ringer i stiftelsesreglene som ikke er knyttet til
elektronisk stiftelse. Avgrensningen er imidlertid
ikke mulig 4 handheve konsekvent. Problemstil-
lingen som dreftes i punkt 6.2, ma ses pa bak-
grunn av adgangen til elektronisk stiftelse. I punkt
6.5.2 drefter utvalget tidspunktet for stiftelse av
aksjeselskap. Droftelsen har nzer sammenheng
med spersmalet om hvilke elektroniske lgsninger
som skal utvikles. Utvalget har likevel funnet det
mest naturlig 4 behandle tidspunktet for stiftelse
av aksjeselskaper i dette kapitlet. Ettersom regler
om stiftelse av aksjeselskaper ikke er seerskilt
nevnt i utvalgets mandat, er utvalgets vurderinger
i all hovedsak begrenset til & evaluere lov-
endringene som tradte i kraft 1. juli 2013.

Forenklingene i stiftelsesreglene som tradte i
kraft 1. juli 2013, ma ses i sammenheng med at
kravet til minste aksjekapital ble redusert fra
100 000 kroner til 30 000 kroner. Lovendringen
tradte i kraft 1. januar 2012. En sentral arsak til at
kravet til minste aksjekapital ble redusert, var
onsket om & gjore det mer attraktivt 4 stifte norske
aksjeselskaper og samtidig redusere antall NUF-
selskaper. Kravet til minste aksjekapital behand-
les i punkt 7.2.

6.2 Standardformular for stiftelses-
dokumenter

For endringen ved LOV-2013-06-14-40 inneholdt
aksjeloven § 2-3 (2) en bestemmelse om at depar-

tementet skulle utarbeide standardformular for
stiftelsesdokumenter. Ifelge Prop. 111 L (2012—
2013) side 41 har et slikt standardformular veert
lite brukt i praksis. Som begrunnelse for regjerin-
gens forslag om & oppheve aksjeloven § 2-3 (2),
heter det i proposisjonen side 41 til 42:

«I fremtiden ber man etter departementets syn
heller satse pa de elektroniske losningene, og
departementet har vanskelig for & se at det vil
veere nevneverdig ettersporsel etter et papirba-
sert standardformular. Fordelen ved en elek-
tronisk lesning er ogsa at den gir en helt annen
mulighet for fleksibilitet og valgfrihet enn et
papirbasert standarddokument.»

Senere har man kommet lenger i utviklingen av
elektroniske losninger. Den 30. oktober 2015
tradte aksjeloven § 2-1 (1) tredje og fijerde punk-
tum i kraft, jf. FOR-2015-10-30-1242. Ifelge disse
bestemmelsene kan «Stiftelsesdokumentet (...)
opprettes som et papirdokument eller giennom Fore-
taksregisterets elektroniske losning for stiftelse av
aksjeselskap. Reglene i denne loven er ikke til hinder
Jor elektronisk stiftelse som nevnt i tredje punktum».
I praksis er det dermed mulig & gjere mye av
arbeidet i forbindelse med stiftelse av nye aksje-
selskaper i Altinn. Elektronisk stiftelse av aksje-
selskaper innebeerer at stifterne fyller ut og signe-
rer i Altinn, og far stiftelsesdokumentet tilsendt til
meldingsboksen sin.

Pi denne bakgrunn ser utvalget ingen grunn
til & reversere lovendringen. Se ogsa punkt 5.3.2
hvor utvalget foreslar endringer vedrerende elek-
tronisk stiftelse av aksjeselskaper.

Allmennaksjeloven § 2-3 (2) inneholdt ogsé en
bestemmelse om at departementet skulle utar-
beide standardformular for stiftelsesdokumenter.
Bestemmelsen ble opphevet ved LOV-2013-06-14-
40 uten at det samtidig ble etablert muligheter for
elektronisk stiftelse av allmennaksjeselskaper.
Argumentet om at elektronisk stiftelse burde prio-
riteres fremfor et papirbasert standarddokument
gjelder dermed ikke for allmennaksjeselskaper,
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som ikke har muligheten for elektronisk stiftelse.
Departementet mente likevel at allmennaksje-
loven §2-3 (2) burde oppheves, jf. Prop. 111 L
(2012-2013) side 42. Utvalget har ikke erfaringer
som tyder pa at lovendringene har fort til proble-
mer. Utvalget antar videre at det ved stiftelse av
allmennaksjeselskaper er mindre behov for slik
bistand som kunne gis gjennom et standard stiftel-
sesdokument, enn det er ved stiftelse av aksjesel-
skaper. Utvalget mener derfor at gjeldende regler
ber videreferes. Se ogséa punkt 5.3.3 hvor utvalget
vurderer elektronisk stiftelse av allmennaksjesel-
skaper.

6.3 Minstekrav til vedtekter

6.3.1 Generelt

I Knudsen-utredningen side 30 til 31 drefter utre-
der om det fortsatt skal veere et lovhestemt krav om
vedtekter i aksjeselskaper. Utreder konkluderer
med at «aksjeselskapene fortsatt bor ha vedtekter
som regulerver et minimum av sporsmdl av perma-
nent betydning for selskapene». Departementet slut-
tet seg til synspunktene, og viste for evrig til at
ingen av heringsinstansene hadde tatt til orde for
at man burde sloyfe kravet om vedtekter, jf. Prop.
111 L (2012-2013) side 27.

Utvalget slutter seg til disse utgangspunktene.
Utvalget viser for evrig til at omfanget av opplys-
ninger som skal inntas i vedtektene, samt den
elektroniske lgsningen for 4 stifte aksjeselskaper,
medferer at det neppe er sarlig byrdefullt for stif-
terne a utarbeide vedtekter.

Etter LOV-2013-06-14-40 viderefores hoved-
trekkene i aksjelovenes regler om vedtekter. Bade
aksjeselskaper og allmennaksjeselskaper skal ha
vedtekter med bestemmelser om naermere
angitte obligatoriske emner. Utvalget slutter seg
til disse utgangspunktene.

Ved LOV-2013-06-14-40 ble minstekravene i
aksjeloven § 2-2 (1) redusert slik at faerre forhold
skulle veere obligatorisk 4 vedtektsfeste. Tilsva-
rende endringer ble ikke gjennomfert i all-
mennaksjeloven. Dette ble begrunnet med at
2. selskapsdirektiv (77/91/EQF, nd Europaparla-
mentets og Radets direktiv 2012/30/EU) artikkel
2 og 3 setter grenser for hvilke endringer man kan
gjennomfore i allmennaksjelovens bestemmelse.

Etter lovendringene fra 2013 skal vedtektene i
aksjeselskap minst angi:

1. selskapets foretaksnavn,

2. den kommune i riket hvor selskapet skal ha
sitt forretningskontor,

3. selskapets virksomhet,
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4. aksjekapitalens storrelse, jf. § 3-1,
5. aksjenes palydende (nominelle belep), jf. § 3-1.

Utvalget vil i det felgende vurdere om lovens angi-
velse av minimumskravene til vedtektene samsva-
rer med de reelle behov.

I tillegg til reguleringen av obligatoriske
emner, kommer vedtektsregulering som er ned-
vendig dersom aksjelovenes normalordning skal
fravikes. Lovregulering som krever vedtekts-
bestemmelse dersom aksjelovenes normalord-
ning skal fravikes, vurderes imidlertid ikke her.

Et spersmal er om det rent prinsipielt er heldig
a redusere minstekravene til vedtektenes innhold.
I Knudsen-utredningen side 26 tas det utgangs-
punktiat

«(...) vedtektene inneholder bestemmelser av
mer permanent betydning for selskapet mens
stiftelsesdokumentet ellers regulerer forhold
som gjelder stiftelsen eller en begrenset peri-
ode etter stiftelsen. Ut fra dette ber lovens mini-
mumskrav til vedtektenes innhold begrenses
til bestemmelser av mer varig karakter, som
det vil veere behov for i de aller fleste selska-
pene. Utover dette bor det vaere opp til aksje-
eierne selv 4 avgjore hvilke spersmal de ensker
a regulere i vedtektene.»

Utvalget slutter seg til uttalelsen, som er i trad
med det tradisjonelle synet pa vedtekter i aksjesel-
skaper.

Utvalget nevner likevel at bade okte krav til
innholdet i vedtektene og sterre fleksibilitet med
hensyn til hva som kan vedtektsreguleres, kan
fore til sterre behov for juridisk bistand. For de
som ensker seg minimumslesningen, typisk sel-
skaper med én aksjoneer, er imidlertid en «opp-
skrift> som i aksjeloven § 2-2 (1) hensiktsmessig.
Etter utvalgets oppfatning representerer aksjelo-
ven § 2-2 (1) pa de fleste punkter en god avveining
mellom pa den ene side hva som minimum ber
lovfestes og pd den andre siden fleksibilitet med
hensyn til hva som kan vedtektsreguleres. Min-
stekravene til vedtektenes innhold vurderes naer-
mere i punkt 6.3.2 flg.

6.3.2 Antall styremedlemmer

LOV-2013-06-14-40 opphevet det tidligere kravet
om at vedtektene skulle angi antallet eller laveste
og heyeste antall styremedlemmer. Dermed er
det opp til generalforsamlingen 4 bestemme hvor
mange styremedlemmer som skal velges i forbin-
delse med styrevalget. I Knudsen-utredningen
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side 28 til 29 uttalte utreder at han kunne «ikke se
at det er avgjorende grunner til d pdlegge selska-
pene a ha en slik vedtekisbestemt ramme. Ved d opp-
heve kravet i § 2-2 forste ledd nr. 6 far den enkelte
generalforsamlingen frihet til a velge det antall sty-
remedlemmer den onsker innenfor lovens ramme,
uten d ga veien om vedtektsendring». Departemen-
tet sluttet seg til disse vurderingene, jf. Prop. 111
L (2012-2013) side 28. Utvalget har ikke erfarin-
ger som tyder pa at lovendringene har fort til
problemer. Utvalget mener at lovendringen ber
viderefores.

6.3.3 Flere daglige ledere

LOV-2013-06-14-40 opphevet kravet om at det i
vedtektene skulle angis om selskapet skulle ha
flere daglige ledere, eller at styret eller bedrifts-
forsamlingen skulle kunne bestemme dette. Det
folger né av aksjeloven § 6-2 (1) annet punktum
at selskaper som velger slike lgsninger, skal
angi dette i vedtektene. Utvalget mener gjel-
dende regler bor viderefores. Adgangen til 4 ha
flere daglige ledere behandles narmere i punkt
8.4.2.

6.3.4 Hvilke saker som skal behandles pa
generalforsamling

Kravet om at det matte angis i vedtektene hvilke
saker som skal behandles pd generalforsamlin-
gen, ble fijernet ved LOV-2013-06-14-40. Begrun-
nelsen for lovendringen var at det folger direkte
av aksjeloven §5-5 (2) hvilke saker som skal
behandles i generalforsamlingen, jf. Knudsen-
utredningen side 29 og Prop. 111 L (2012-2013)
side 28. Den tidligere lovbestemmelsen var av
rent informativ karakter, og utvalget mener at gjel-
dende regler ber viderefores.

6.3.5 Om aksjer skal registreres i et

verdipapirregister

LOV-2013-06-14-40 opphevet kravet om at vedtek-
tene skulle angi om selskapets aksjer skal
registreres i et verdipapirregister. Det folger né av
aksjeloven §4-4 forste punktum at det kan
bestemmes i vedtektene at selskapets aksjer skal
registreres i et verdipapirregister. Det er sveert fa
aksjeselskaper som registrerer aksjene i et verdi-
papirregister. Det er derfor naturlig at vedtekts-
regulering bare gjelder der selskapet beslutter
slik registrering. Utvalget mener at gjeldende
regler ber viderefores.
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6.3.6 Foretaksnavn

Selskapets foretaksnavn individualiserer selska-
pet, og etter foretaksnavneloven § 1-1 annet ledd
fierde punktum, jf. § 3-1 annet ledd, er det beskyt-
tet mot at andre tar navnet i bruk eller seker det
registrert. I Knudsen-utredningen side 27 uttalte
utreder at «Et navn md selskapet nodvendigvis ha,
og det ligger i sakens natur at dette mad fastsettes
individuelt av aksjeeierne i det enkelte selskap.
Navnevalget kan selvsagt ikke lpses divekte i loven
eller i standardvedtekter». Etter utvalgets syn kan
selskapets foretaksnavn vaere av stor betydning
for et selskap, blant annet med hensyn til selska-
pets identitet, merkevare og rennommé. Selska-
pets foretaksnavn kan videre ha nser sammen-
heng med selskapets virksomhetsformal, jf. punkt
6.3.8. Utvalget legger derfor til grunn at kravet til
angivelse av foretaksnavn i vedtektene ber videre-
fores.

6.3.7 Forretningskontor

I forbindelse med vedtakelsen av LOV-2013-06-14-
40 var det en viss diskusjon om det skulle veere
pakrevd at vedtektene angir den kommune i riket
hvor selskapet skal ha sitt forretningskontor. I
Knudsen-utredningen side 27 var det foreslatt &
opprettholde kravet om at forretningskommunen
skulle angis i vedtektene, og dette ble fulgt opp i
Prop. 111 L (2012-2013) side 27 til 28:

«Under heringen gir Brounnoysundregistrene
uttrykk for at det ber vurderes & oppheve kra-
vet i nr. 2 om at vedtektene skal angi i hvilken
kommune selskapet skal ha sitt forretnings-
kontor. Som det er pekt pa i utredningen, har
forretningskommunen betydning for vernetin-
get etter tvisteloven §4-4 tredje ledd og for
hvor generalforsamlingen skal holdes etter
aksjeloven §5-7. Serlig forretningskommu-
nens betydning for stedet for avholdelse av
generalforsamlingen kan vaere praktisk viktig
for aksjeeierne, og det kan derfor veere hen-
siktsmessig at dette er tatt inn i vedtektene slik
at forretningskommunen bare kan endres av
generalforsamlingen med kvalifisert flertall.
Brenneysundregistrene viser til at i eneeier-
aksjeselskaper vil forretningsadressen ofte
veere den samme som aksjeeierens bosteds-
adresse. Loven kan imidlertid ikke utformes
bare med sikte pad slike selskaper. Tatt i
betraktning at det neppe er saerlig byrdefullt &
angi forretningskommunen i vedtektene, har
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departementet blitt stiende ved at bestemmel-
sen i nr. 2 ber viderefores.»

I dansk rett har man valgt en annen lesning, jf. sel-
skabsloven §28. Her er forretningskommunen
ikke lenger obligatorisk & ta inn i vedtektene.
Blant annet Kriiger Andersen: Aktie- og anparts-
selskabsret (2013) side 175 pépeker at kravet
hadde «givet besveer ved flytning over kommune-
greenser». 1 den danske betenkningen «Moderni-
sering af selskabsretten» (2008) side 127 heter
det:

«Det er pa denne baggrund udvalgets vurde-
ring, at det vil vaere hensigtsmassigt at
ophaeve kravet om, at hjemsted skal oplyses i
vedtaegterne, savel for aktieselskaber som for
anpartsselskaber. I stedet bor der vere pligt til
at lade hjemstedet registrere i Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen. Proceduren kan i overens-
stemmelse med sndringen af 1. selskabsdirek-
tiv ske elektronisk, evt. ved digital selvregistre-
ring. For de selskaber, der matte enske det, er
der intet til hinder for, at selskabets hjemsted
ligeledes oplyses i vedtaegterne.»

Selv om det ikke er nedvendig & angi opplysnin-
ger om hjemstedet i vedtektene for danske aktie-
selskaber og anpartsselskaber, skal opplysninger
om selskapets hjemsted og virksomhetsadresse
vaere registrert hos Erhvervsstyrelsen.

Det eksisterer i norsk rett forskjellige registre-
ringsordninger som krever registrering av foreta-
kets adresse. Etter foretaksregisterloven § 3-1 (1)
nr. 3 skal Foretaksregisteret inneholde opplys-
ninger om «/s/elskapets forretningskommune og
adresse». Et tilsvarende krav er inntatt i enhets-
registerloven § 5 annet ledd bokstav b) hvor det
fremgér at «/e/nhetens adresse» angis i forbindelse
med forstegangsregistrering i Enhetsregisteret. I
folge enhetsregisterloven § 6 forste ledd bokstav
1) skal det ogsa gis opplysninger om «enheten har
filialer eller annet fast drifts- eller forretningssted»
utenom forretningsstedet som er nevnt i enhets-
registerloven § 5 annet ledd bokstav b). Av tviste-
loven § 4-4 (3) folger det ogsé at «/v/irksomheter
registrert i Foretaksregisteret har alminnelig verne-
ting pd det sted virksomhetens hovedkontor ifolge
registrevingen ligger».

Etter gjeldende regnskapslov skal det i arshe-
retningen gis opplysninger om «hvor virksomheten
drives, inkludert opplysning om eventuelle filialer»,
jf. regnskapsloven § 3-3. Krav til hvem som skal
avlegge arsberetning, og arsberetningens innhold
er vurdert i NOU 2016: 11. I forslag til lov om
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regnskapsplikt § 9-1 fremgar det hvem som har
plikt til & utarbeide arsberetning, det vil si «/7/egn-
skapspliktig som ikke omfattes av definisjonen av
sma foretak i § 1-5, og som ikke er nevnt i § 1-2 for-
ste ledd nr. 4». I henhold til forslag til lov om regn-
skapsplikt § 1-5 (1) regnes «[r/egnskapspliktige
som pa balansedagen ikke overskrider to av de tre
terskelverdiene for sma foretak i annet ledd med
mindre de omfattes av unntakene i femte og sjette
ledd». 1 forslag til lov om regnskapsplikt § 1-5 (2)
er terskelverdiene for sma foretak foreslatt videre-
fort pd samme niva som i gjeldende regnskapslov
og er «I. salgsinntekt: 70 wmillioner kroner, 2.
balansesum: 35 millioner kroner, 3. antall drsverk i
regnskapsaret: 50». Dersom lovforslaget vedtas, vil
det derfor veere feerre selskaper som skal avgi ars-
beretning og dermed opplyse «hvor virksomheten
drives, inkludert opplysning om eventuelle filialer»,
jf. forslag til lov om regnskapsplikt § 9-2 (1).

Etter utvalgets syn er opplysninger om selska-
pers forretningskontor tilstrekkelig angitt gjennom
ovrig lovgivning. Dette til tross for at forslaget til
lov om regnskapsplikt vil medfere at det er feerre
selskaper som behever 4 avgi arsberetning med
opplysning om selskapets forretningskontor. Utval-
get vil ogsd papeke at et mer digitalisert samfunn
reduserer betydningen av selskapers forretnings-
kontor. Det er mulig & holde generalforsamling
uten fysisk tilstedevaerelse, og aksjonarene har
muligheter for elektronisk deltakelse pa generalfor-
samlingen (jf. punkt 8.2.7 og 8.2.8). Dette inne-
berer at forretningskommunen far mindre betyd-
ning for selskapets generalforsamling. Verneting
for selskapet kan uansett folge av registrert forret-
ningsadresse i Foretaksregisteret.

Det er ogsa en kjensgjerning at mobiliteten i
det norske samfunnet blir stadig heyere. Det fol-
ger allerede i dag av aksjeloven § 5-8 at selv om
generalforsamlingen i utgangspunktet skal holdes
i kommunen der selskapet har sitt forretningskon-
tor, kan vedtektene bestemme at den skal eller
kan holdes pa et annet bestemt sted. Generalfor-
samlingen kan ogsa holdes et annet sted hvis det
av serlige grunner er nedvendig. Loven setter
dermed opp et noksa omfattende unntak fra rege-
len om at generalforsamlingen skal holdes i den
kommune der selskapet har sitt forretningskon-
tor. Videre mener utvalget at selskapers forret-
ningskontor ikke er et forhold som alltid krever
beskyttelse gjennom skjerpet flertallskrav som
gjelder for vedtektsendringer, jf. aksjeloven § 5-18.
Etter utvalgets mening er et vedtak om a flytte sel-
skapets forretningskontor en forretningsmessig
vurdering som ma kunne vedtas med alminnelig
flertall. Utvalget erfarer videre at et obligatorisk
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krav om vedtektsendring ved flytting over kom-
munegrenser, med de konsekvenser dette har for
krav til vedtak i generalforsamlingen og dokumen-
tasjon ved registreringsendring, medferer at
mange selskaper fir registermeldinger i retur ved
innsendelse til Foretaksregisteret.

Pagdende prosesser knyttet til kommune-
sammensliing kan bidra til & belyse dette. Ved
kommunesammenslaing vil samtlige selskaper
som er hjemmehegrende i en av de kommuner
som er omfattet av kommunesammensldingen,
reelt sett bli flyttet til en ny forretningskommune.
Slik loven er i dag, innebaerer dette at samtlige av
disse selskapene i utgangspunktet ma gjennom-
fore generalforsamling, oppdatere sine vedtekter,
og sende melding om vedtektsendring til Fore-
taksregisteret. Dette vil gjelde selv om selskapets
faktiske forretningsadresse forblir den samme
ogsa etter sammensliingen. Dersom forretnings-
kommunen ikke er vedtektsbestemt, vil disse pro-
sessene ikke vare nedvendige. Da ville konse-
kvensene av kommunesammenslaingen Dblitt
héndtert direkte gjennom oppdateringer av data-
baser mellom Statens Kartverk og Brenneysund-
registrene slik at hvert enkelt foretak automatisk
far riktig forretningskommune, basert pa deres
registrerte forretningsadresse. Vernetinget ville
veert gitt ut fra registrert forretningsadresse.

Pa bakgrunn av det som er sagt over, er det
etter utvalgets oppfatning ikke nedvendig at sel-
skapers forretningskontor skal veere en obligato-
risk bestemmelse i selskapets vedtekter. Det fore-
slas derfor at dette kravet oppheves.

Tilsvarende lovendring foreslas ikke for all-
mennaksjeselskaper. Utvalget ser ikke at begrun-
nelsen for a fierne kravet om vedtektsfesting av
selskapets forretningskontor er like relevant for
selskaper av ASA-typen, da antall allmennaksje-
selskaper er vesentlig feerre. Samtidig har all-
mennaksjeselskaper mange aksjonarer som har
starre behov for stabilitet nar det gjelder hvor for-
retningskontoret er og hvor generalforsamlinger
normalt holdes. Ifelge 2. selskapsdirektiv art. 3
skal dessuten selskapets hjemsted angis i stiftel-
sesdokumentet, i vedtektene eller pd en annen
narmere angitt méte.

6.3.8 Selskapets virksomhet

Aksjelovene angir selskapsformalet pa to forskjel-
lige mater; som et «vinningsformal» og som et
«virksomhetsformal».

Aksjelovene forutsetter for det forste at selska-
pet har et «vinningsformél». Bare hvis selskapet
ved sin virksomhet ikke skal ha til formal & skaffe
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aksjonaerene gkonomisk utbytte, skal vedtektene
inneholde bestemmelser om bruken av selskapets
overskudd og av dets formue hvis selskapet opple-
ses, jf. aksjelovene § 2-2 (2). Denne forutsetnin-
gen har et serlig vern gjennom enstemmig-
hetskravet i aksjelovene § 5-20 (1) nr. 5. Utvalget
har vurdert om vinningsformalet burde fremgéa
eksplisitt av loven, men antar at det allerede frem-
gér tilstrekkelig tydelig av aksjelovene at de er
skrevet med tanke pa selskaper med et vinnings-
formal. P4 denne bakgrunn foreslar utvalget
ingen endring pa dette punktet.

For det annet regulerer aksjelovene selskapets
«virksomhetsformal», jf. aksjeloven §2-2 (1) nr. 3
og allmennaksjeloven § 2-2 (2) nr. 4. Det var i for-
bindelse med vedtakelsen av LOV-2013-06-14-40 en
viss diskusjon om det skulle veere pakrevd at ved-
tektene angir selskapets virksomhet. I Prop. 111 L
(2012-2013) side 28 heter det om dette spersmaélet:

«Neeringslivets Hovedorganisasjon foreslar a
sloyfe kravet om at vedtektene skal angi selska-
pets virksombhet, jf. forste ledd nr. 3. Neerings-
livets Hovedorganisasjon foreslar at det i stedet
ber veere opp til selskapet selv 4 bestemme om
virksomheten skal angis i vedtektene. Konse-
kvensen av en slik regel vil etter departementets
vurdering antakelig veere at mange selskaper,
uten & ha et bevisst forhold til spersmalet, ville
unnlate 4 angi selskapets virksomhet i vedtek-
tene. Virksomhetsangivelsen har betydning
seerlig for styrets myndighet og for hva general-
forsamlingen kan beslutte med alminnelig fler-
tall. Hvis styret skal ha sveert vide rammer for
sitt virke, ber det etter departementets syn veere
som felge av et bevisst valg fra eiernes side, og
ikke som en folge av at man ikke har tenkt over
spersmaélet. Departementet har dessuten van-
skelig for 4 se at et krav om & angi selskapets
virksomhet i vedtektene kan oppfattes som saer-
lig byrdefullt. Det ma antas at stifterne har en
viss formening om hva selskapet skal drive med,
og beskrivelsen i vedtektene kan gjeres noksa
generell. Departementet foreslar etter dette &
viderefore kravet i nr. 3 om at vedtektene skal
angi selskapets virksomhet.»

I den danske betenkningen «Modernisering af
selskabsretten» (2008) side 125 ble det ogsa dis-
kutert om formaélet med virksomheten skulle ga
frem av vedtektene. Enkelte av medlemmene av
det danske lovutvalget ensket ikke at virksom-
hetsformalet skulle fremgd av vedtektene og
pekte pa at det burde veere tilstrekkelig at selska-
pets aktivitet fremgar av selskapets bransjekode
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hos det danske enhetsregisteret. Det ble videre
pekt pa at virksomhetsformaélet etter utvalgsmed-
lemmenes oppfatning i praksis ikke spilte noen
sterre rolle for ansvarsbedemmelsen av selska-
pets ledelse fordi aktiviteten i foretaket kunne
endres raskt. Dessuten var det uansett adgang til
a beskrive formaélet i vedtektene.

Mot dette ble det av flertallet i lovutvalget pekt
pa at «investorer har en interesse i at kunne se sel-
skabets formdl direkte i vedtaegterne i stedet for via
branchekoder» og at «kvavet om angivelse af en for-
mdlsbestemmelse i hvert fald bor opretholdes for sel-
skaber, hvis aktier er optaget til handel pa et regule-
ret marked, og som sdledes henvender sig til en bred
investorkreds». Det samlede utvalg kom til at det
var mest hensiktsmessig a ha én regel for alle sel-
skaper, og kravet om at formaélet skal fremga av
vedtektene ble derfor opprettholdt for begge sel-
skapstyper i Danmark.

Utvalget slutter seg til de ovennevnte
uttalelsene i Prop. 111 L (2012-2013) side 28.
Utvalget har ogsa merket seg at man i Danmark
ikke har ensket en annen regulering. Videre antar
utvalget at angivelsen av selskapers formal i ved-
tektene i prinsippet innebzrer en viktig beskyt-
telse av si vel aksjonzerene i sin alminnelighet
som aksjonzrminoriteter spesielt. I den forbin-
delse papeker utvalget at det i Norsk anbefaling
for eierstyring og selskapsledelse (NUES) punkt 2
heter at «Selskapets virksomhet bor tydeliggjores i
vedtektene», og at denne anbefalingen er begrun-
net med at «Vedtektene sammen med offentliggjorte
mdl og hovedstrategier skal bidra til at aksjeeierne
har den nodvendige forutsigbarhet hva angdr sel-
skapets virksomhet». Utvalget finner derfor ikke
grunnlag for & fijerne kravet om at det skal sti i
vedtektene hva som er formélet med selskapenes
virksomhet.

6.3.9 Aksjekapitalens storrelse

Etter aksjeloven §2-2 (1) nr. 4 og allmennaksje-
loven § 2-2 (1) nr. 5 skal vedtektene angi «aksjeka-
pitalens storrelse». Utvalget mener at vedtektene
ogsa i fremtiden ber angi aksjekapitalens storrelse.

Ifolge Aarbakke m.fl.: Aksjeloven og allmenn-
aksjeloven (2012) side 168 inneholder aksjeloven
§ 2-2 (1) nr. 4 og allmennaksjeloven § 2-2 (1) nr. 5
ikke et uttrykkelig pdbud om at aksjekapitalen
skal veere fastsatt i norsk mynt. De skriver videre:

«Dette kan neppe oppfattes slik at det skal veere
anledning til 4 angi den bare i fremmed mynt,
f.eks. i euro, men angivelse i fremmed mynt
ved siden av angivelsen i norske kroner kan det
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ikke vaere noe til hinder for. En slik parallell
angivelse i fremmed mynt vil i sa fall bare veere
veiledende. Det er angivelsen i norske kroner
som er avgjerende for aksjekapitalens stor-
relse, og valutakursendringer vil ikke inne-
bare endringer i denne.»

I dansk rett har det siden 1999 veert tillatt 4 la ved-
tektene angi aksjekapital i enten danske kroner
eller euro, jf. selskabsloven § 4. Tilsvarende folger
av den svenske aktiebolagslagen 1. kap. 4 §. Et
sporsmal er om det er behov for 4 endre aksje-
loven § 2-2 (1) nr. 4 og allmennaksjeloven § 2-2 (1)
nr. 5 slik at aksjekapitalen skal kunne angis i enten
norsk valuta eller i euro, eventuelt ogsd i annen
valuta. Etter utvalgets oppfatning er det ikke
grunnlag for 4 foresld noen endring pa dette punk-
tet. Slik loven tolkes i dag, fremstéar den som flek-
sibel, og det ville neppe vaere noen forenkling &
innfere en alternativ valuta. Norge er heller ikke
en del av euro-samarbeidet. Utvalget foreslar der-
for ingen endring pa dette punktet.

6.3.10 Aksjenes palydende

Spersmalet om vedtektene skulle angi aksjenes
palydende, jf. aksjeloven § 2-2 (1) nr. 5, ble i forar-
beidene til LOV-2013-06-14-40 behandlet i sam-
menheng med spersmalet om det burde innferes
en ordning med «brokdelsaksjer», ofte omtalt som
«no par value shares». Utvalget foreslar ingen
endring pa dette punktet. Utvalget behandler pro-
blemstillingen naermere i punkt 7.13.

6.4 Tidspunktet for innbetaling av
aksjekapitalen

Etter aksjeloven § 2-18 (2) skal aksjeinnskuddet
vaere ytt fullt ut for selskapet kan meldes til Fore-
taksregisteret. I mandatet for Knudsen-utrednin-
gen var det spesielt bedt om en vurdering av om
det burde innferes regler som apner for at aksje-
innskuddet helt eller delvis kan innbetales pé et
tidspunkt etter registreringen.
Knudsen-utredningen side 80 til 84 fulgte opp
ved 4 foresld regler om adgang til utsatt innbeta-
ling av aksjeinnskudd. Utrederen ga imidlertid
uttrykk for (side 81) at han var «noe i tvil om det er
grunn til d innfore en ovdning som dpner for at bare
en del av aksjeinnskuddet ma innbetales ved regi-
streringen». I utredningen ble det likevel dpnet for
at inntil halvdelen av aksjeinnskudd som skal gjo-
res opp kontant, kunne innbetales pd et senere
tidspunkt. Etter forslaget kunne styret med minst
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fire ukers varsel kreve innbetalt utestiende aksje-
innskudd.

Forslaget i Knudsen-utredningen ble ikke fulgt
opp. I sin vurdering pekte Justisdepartementet i
Prop. 111 L (2012-2013) side 51 pa felgende:

«Aksjekapitalkravet pa 30 000 kroner er basert
pa et synspunkt om at det ber opprettholdes en
viss inngangsbillett til aksjeselskapsformen for
4 motvirke userigse og lite gjennomtenkte sel-
skapsstiftelser, jf. Prop. 148 L (2010-2011) side
19. Departementet er enig med utrederen i at
dette formaélet taler for at det uansett ber veere
et krav at minstebelopet pa 30 000 kroner inn-
betales for selskapet kan registreres. Uten en
slik regel vil synspunktet om «inngangsbillett
til aksjeselskapsformen» ha mindre betydning.

Det blir dermed et spersmal om behovet for
4 kunne stifte et selskap med en aksjekapital
heyere enn minstekravet pa 30 000 kroner, og
med en adgang til utsatt innbetaling av den
delen av aksjekapitalen som overstiger minste-
belopet. Dette ma veies mot de ulempene en
slik regel vil kunne ha.

Utrederen antar det ikke er noe stort behov
for en ordning med adgang til utsatt innbeta-
ling av aksjekapital. Heringen gir stotte til dette
synspunktet. Etter endringen av kravet til min-
ste tillatte aksjekapital kan man na stifte et
aksjeselskap for et belep pa 30 000 kroner. Har
man ensker om at selskapet skal ha en hoyere
aksjekapital enn dette, men med en senere inn-
betaling av de overskytende aksjeinnskud-
dene, kan man i stedet g veien om en etterfol-
gende kapitalforheyelse.

Departementet er enig med de heringsin-
stansene som peker pd at en ordning med
utsatt innbetaling av aksjekapital vil gjere at
systemet blir vanskeligere a forholde seg til.
Ved siden av funksjonen som utdelingssperre
har aksjekapitalen etter gjeldende rett forst og
fremst betydning som et krav til belopet som
skal veere innbetalt ved selskapets stiftelse.
Innferer man en ordning med en adgang til
senere innbetaling av deler av aksjekapitalen,
blir aksjekapitalen en mer uoversiktlig stor-
relse som dels innebaerer et krav om innbeta-
linger i forbindelse med stiftelsen, og dels gir
en angivelse av innbetalinger selskapet kan
kreve fra sine aksjeeiere pa et senere tids-
punkt. Dette kan veere pedagogisk utfordrende
og ogsa krevende & forholde seg til i praksis
bade for selskapet og for kreditorer og andre
utenforstidende. Det vises i den sammenheng
til heringsuttalelsene fra Finansnaeringens Fel-
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lesorganisasjon og Brenneysundregistrene.
Som det ogsé er pekt pa under heringen, kan
en slik ordning dessuten veere tvisteskapende.

Departementet viser videre til at en adgang
til senere innbetaling av aksjekapitalen vil gjore
at aksjeloven far flere regler og blir mer uover-
siktlig. Som det er pekt pa i utredningen, vil en
slik adgang reise en del spersmal som ma logses
iloven. Forslaget vil dermed innebare en kom-
plisering av regelverket, ikke en forenkling.

Departementet giar pd denne bakgrunn
ikke inn for & innfere regler som apner for at
aksjeinnskuddet helt eller delvis skal kunne
innbetales pad et senere tidspunkt enn ved
registreringen av selskapet.»

Utvalget foreslar i punkt 7.2.4.2 at minstekravet til
aksjekapital reduseres fra 30000 kroner til 1
krone. Hvis forslaget felges opp, er problemstillin-
gen knyttet til senere innbetaling av aksjekapital
mindre relevant. Utvalget mener at det heller ikke
er grunn til 4 foresld endringer dersom dagens
krav til minste aksjekapital pa 30 000 kroner vide-
refores, da senere innbetalinger innebarer et mer
komplisert regelverk. Senere innbetaling av aksje-
kapital kan riktignok ogsa ha betydning for selska-
per med heyere aksjekapital. Men eventuelle
utfordringer med a fremskaffe en storre aksjeka-
pital ber etter utvalgets oppfatning heller loses av
selskapene gjennom Kkapitalforheyelser enn gjen-
nom endringer i aksjelovens regel om tidspunkter
for innbetaling av aksjekapital.

6.5 Tidspunkt for stiftelse av
aksjeselskap

6.5.1

Aksjeselskaper stiftes ved «simultanstiftelse» etter
reglene i aksjeloven kapittel 2. Dette innebaerer at
aksjeselskaper opprettes straks stiftelsesdoku-
mentet er datert og undertegnet, jf. aksjeloven
§ 2-9. Det er derfor ikke mulig & opprette selska-
per med virkning frem eller tilbake i tid. Plikten til
& betale aksjeinnskuddet oppstar ved aksjetegnin-
gen, og avtalen mellom stifterne er bindende fra
samme tidspunkt.

Det folger av aksjeloven § 2-18 (1) at selskapet
ma meldes til Foretaksregisteret senest tre méne-
der etter at stiftelsesdokumentene er underteg-
net, sml. foretaksregisterloven § 4-1 forste ledd.
For selskapet meldes til Foretaksregisteret, skal
aksjeinnskudd veere innbetalt eller tilfert selska-
pet fullt ut, jf. aksjeloven § 2-18 (2). Realiteten er
dermed at stifterne har inntil tre méaneder etter

Gjeldende rett
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stiftelsen til & ordne med registreringen og frem-
skaffe aksjekapital.

Registrering i Foretaksregisteret er ikke et
gyldighetsvilkdr for opprettelse av aksjeselska-
per. Derimot kan registreringen ha betydning for
aksjeselskapers evne til 4 erverve rettigheter og
plikter, jf. aksjeloven § 2-20. Det settes med andre
ord et skille mellom stiftelsen og stiftelsesdoku-
ment pa den ene siden og registreringen og regis-
termelding pa den andre.

I Knudsen-utredningen side 38 uttales det om
skillet at:

«Det kan sperres om det er tilstrekkelig grunn
til & opprettholde kravet om stifterne skal opp-
rette et saerskilt stiftelsesdokument. Et tenke-
lig alternativ kan veere at stiftelsesdokumentet
erstattes av registreringsmeldingen, slik at sel-
skapet er stiftet nar meldingen er underskrevet
og sendt inn til Foretaksregisteret. En slik ord-
ning forutsetter at registermeldingen blir utfor-
met slik at den inneholder alle de opplysnin-
gene som loven krever angitt i stiftelsesdoku-
mentet.

Jeg har kommet til at det fortsatt ber gjelde
visse formkrav til stiftelse av aksjeselskap, og
at selskapsstiftelsen ber komme til uttrykk i et
seerskilt stiftelsesdokument som er atskilt fra
registermeldingen. Stiftelsesdokumentet er av
sentral betydning for selskapet og aksjeeierne
uavhengig av registreringen.»

6.5.2 Utvalgets vurderinger

6.5.2.1  Skillet mellom stiftelses- og registrerings-

tidspunkt i Foretaksregisteret

I Knudsen-utredningen gis det ingen naermere
begrunnelse for hvorfor det ber vare et skille
mellom stiftelses- og registreringstidspunkt i
Foretaksregisteret, utover at det heter (side 38) at
«Stiftelsesdokumentet er av sentral betydning for sel-
skapet og aksjeeierne uavhengig av registreringen».
Spersmalet dreftes ikke i Prop. 111 L (2012-2013).

Et tilsvarende skille finnes ogséa i Danmark, jf.
selskabsloven § 40 stk. 3.

Utvalget har diskutert om det ber oppretthol-
des et formelt skille mellom stiftelsesdokument
og registermelding, eller om dette skal vaere én
og samme rettslige disposisjon. Lgsningen kan ha
betydning utover stiftelsen. En eventuell endring
av regler om stiftelsestidspunkt vil ogsa ha betyd-
ning for spersmal knyttet til kapitalforheyelse, jf.
blant annet aksjeloven § 10-7 (3) som gir § 2-10
om aksjetegning tilsvarende anvendelse, § 10-10
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som gir §2-13 (5) om forsinket oppgjer tilsva-
rende anvendelse og § 10-12 (3) som gir § 2-12 til
§ 2-17 om forfall og oppgjer av krav pa aksjeinn-
skudd tilsvarende anvendelse. Utvalget vil likevel
gi enkelte kommentarer til gjeldende regler.

Etter utvalgets syn kan en ordning hvor stiftel-
ses- og registreringstidspunkt er sammenfallende,
for de aller fleste selskaper fore til en forenklet
stiftelsesprosess. Dersom stiftelses- og regis-
treringstidspunkt er sammenfallende, vil selskaps-
stiftelsen reduseres fra to til ett trinn.

Betydningen av en ordning hvor stiftelses- og
registreringstidspunkt ikke er sammenfallende,
blir mindre jo lavere minstekravet til aksjekapital
er. Dette fordi stifterne ofte ikke har behov for &
kunne fremskaffe aksjekapitalen for registrerin-
gen.

Tidligere kunne det ta lang tid fra et selskap ble
stiftet (det vil si fra signering av stiftelsesdoku-
ment) til selskapet var registrert i Foretaks-
registeret. Dette tilsa at selskapene burde ha
adgang til & starte virksomheten for registrering
fant sted. Med dagens teknologi er dette hensynet
mindre fremtredende. Foretaksregisteret har opp-
gitt at de har som mal at gjennomsnittlig saksbe-
handlingstid skal veere tre dager uavhengig av
organisasjonsform og type melding. I de tilfellene
hvor det er nedvendig & fa tilgang til et selskap pa
sveert kort tid, erfarer utvalget at det ogsa benyttes
«hylleselskaper» (det vil si selskaper som er stiftet
og registrert, men uten virksomhet, for 4 kunne tas
i bruk for virksomhet umiddelbart nar det er behov
for det). Blant annet forenklet saksbehandlingspro-
sess for stiftelse av aksjeselskaper kan derfor tilsi at
det ikke lenger er samme behov for 4 opprettholde
skillet mellom stiftelse av aksjeselskaper og regis-
trering i Foretaksregisteret.

Mot dette kan det anferes at det ikke er hen-
siktsmessig & koble den type privatrettslige avta-
leinngéelser som stiftelsesdisposisjonen i dag er,
med registreringsforretningen i Foretaksregiste-
ret. Etter utvalgets syn er imidlertid en slik kob-
ling allerede i dag lovfestet gjennom aksjeloven
§ 2-20. For selskapet er registrert i Folkeregiste-
ret, kan det som utgangspunkt ikke erverve
andre rettigheter og padra seg andre forpliktel-
ser overfor tredjeperson, enn de som folger av
stiftelsesdokumentet eller av lov. Utvalget er pa
denne bakgrunn i tvil om det 4 innfere et sam-
tidighetskrav for stiftelse av aksjeselskaper og
registrering i Foretaksregisteret, ville innebare
noen sarlig betydningsfull begrensning i den
private avtalefriheten.

Etter utvalgets syn kan skillet mellom stiftelses-
og registreringstidspunkt videre veaere egnet til &
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skape usikkerhet for kreditorer m.fl. med hensyn
til hvem som er avtalepart ved avtaleinngaelser for
selskapet er registrert i Foretaksregisteret.

Utvalget viser for ovrig til at rettsvirkningene
ved fusjon og fisjon inntrer pa registreringstids-
punktet, jf. aksjeloven § 13-16 (1) og §14-8 (1).
Utvalget har ikke foretatt en grundigere vurde-
ring av hvilke hensyn som ligger til grunn for at
loven har ulike tidspunkter for rettsvirkningen av
selskapsstiftelse etter aksjeloven kapittel 2, 13 og
14. Etter utvalgets syn kan det imidlertid vaere
grunn til & se naermere pa om det er hensiktsmes-
sig 4 opprettholde et skille ved stiftelse.

Nar utvalget likevel har valgt ikke & konkludere
i spersmalet om stiftelses- og registreringstids-
punkt ber veere sammenfallende, skyldes dette
hovedsakelig at en slik ordning forutsetter at det
ma foretas en grundigere vurdering av regler om
tidspunkt for aksjetegning, forfall og oppgjer av
krav pa aksjeinnskudd mv., jf. aksjeloven § 2-10 til
§ 2-17. Utvalget anbefaler at dette gjores.

Utvalget viser for ovrig til at det trolig er mulig
innenfor gjeldende regelverk 4 utvikle en teknisk
lesning hvor elektronisk stiftelse og registrering
av aksjeselskaper foretas i én og samme handling,
men likevel slik at det rettslig sett fortsatt er to
separate handlinger. Utvalget gar imidlertid ikke
naermere inn pa spersmalet om hvorvidt en slik
losning er & foretrekke, fremfor en lesning hvor
stiftelses- og registreringstidspunkt rettslig sett er
sammenfallende.

6.5.2.2  Stiftelse med regnskapsmessig virkning

fremover eller tilbake i tid

Utvalget har vurdert om det er behov for regler
om stiftelse av selskaper med virkning fremover i
tid og stiftelse av selskaper med regnskapsmessig
virkning tilbake i tid, slik det er i Danmark, jf. den
danske selskabsloven § 40 stk. 3 og 4. Innbetales
selskapskapitalen kontant, kan stiftelsen ifelge de
danske reglene tillegges rettsvirkning 12 mane-
der etter at datoen for underskriften péa stiftelses-
dokumentet. Der selskapskapitalen gjeres opp i
form av tingsinnskudd, kan stiftelsen ikke tilleg-
ges virkning for et senere tidspunkt enn registre-
ringen eller meldingen til Erhvervsstyrelsen, det
vil si senest to uker etter at stiftelsesdokumentet
er underskrevet. I den danske betenkningen
«Modernisering af selskabsretten» (2008) side
115 til 116 uttales det om behovet for etablering av
selskaper med virkning fremover i tid at:

«Efter udvalgets opfattelse er der umiddelbart
ikke veesentlige argumenter, der udelukker en
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stiftelse fremad i tid, og det kan i visse tilfaelde
veere praktisk bade at kunne tilretteleegge og
traeffe beslutning om stiftelsen fremad i tid.

Det er dog samtidigt udvalgets opfattelse,
at behovet for at gennemfere stiftelser med
virkning fremad i tid ma antages at vare
begraenset, idet det i dag er muligt at stifte et
selskab pa ganske kort tid via Erhvervs- og Sel-
skabsstyrelsens selvregistreringssystem, lige-
som sagsbehandlingstiden i styrelsen er kort.

Udvalget finder som udgangspunkt, at kapi-
talselskaber ber have en fleksibel mulighed for
at kunne beslutte, at stiftelsen forst skal have
virkning pé et senere tidspunkt end ved beslut-
ningen. Udvalget har imidlertid vurderet, at
denne mulighed ikke kan sti dben for selska-
ber, der stiftes ved indbetaling af andre vaerdier
end kontanter, fordi der ville vaere risiko for, at
vurderingen af de verdier, selskabet skulle
overtage, havde andret sig for meget fra
beslutningstidspunktet til det tidspunkt, hvor
selskabet faktisk blev stiftet. De almindelige
anmeldelsesfrister satter en begransning pa
tidsrummet frem til stiftelsens virkningstids-
punkt, nér selskabet skal stiftes ved indskud af
andre vaerdier end kontanter.

Udvalget til Modernisering af Selskabsret-
ten har i denne betankning foresléet, at anmel-
delsesfristen generelt saenkes til 2 uger. Denne
anmeldelsesfrist, der regnes fra stiftelsesdoku-
mentets underskrivelse, vil ogsa veere geeldende
for stiftelser, hvor selskabskapitalen tilvejebrin-
ges ved kontant indskud, og hvor stiftelsen forst
skal have virkning pa et senere tidspunkt.

En stiftelse med virkning fremad i tid vil i
givet fald nedvendiggore en praecisering af, at
der ikke i tidsperioden frem til virkningstids-
punktet for selskabets stiftelse kan indgas for-
pligtelser pa selskabets vegne.

Udvalget finder endvidere, at deti givet fald
bor fremga Kklart af stiftelsesdokumentet fra
hvilken bestemt dato, stiftelsen skal have virk-
ning. Det bor saledes ikke veere muligt at stifte
et selskab «med virkning fra den dag selskabet
anmeldes til registrering» eller lignende.»

Med tanke pé norske forhold, antar utvalget at
det er et begrenset behov for regler som gir rett til
4 etablere selskaper med virkning fremover i tid.
Etter utvalgets oppfatning vil slike regler ikke
innebaere en forenkling av aksjeloven. Slike regler
kan medfere usikkerhet blant annet med hensyn
til hvem som er ansvarlig for avtaler mv. Det dan-
ske forslaget synes hovedsakelig 4 vaere begrun-
net med at det tar lang tid 4 etablere selskaper.
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Med dagens system for registrering i Foretaks-  per, slik utvalget foreslar i punkt 5.2, reduseres
registeret, kan et norsk aksjeselskap etableres  behovet for & opprette selskaper med virkning
raskt. Gjores det enklere a etablere aksjeselska-  fremover i tid ytterligere.
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Kapittel 7
Kapitalreglene

7.1 Innledning

I Knudsen-utredningen Kkapittel 5 <«Aksjelovens
kapitalregler» gis det en grundig redegjorelse for
en rekke sentrale regler om aksjeselskapers kapi-
tal. P4 bakgrunn av dette ble det ved LOV-2013-06-
14-40 vedtatt enkelte endringer i aksjelovene
kapittel 3, 8, 9, 10, 11, 12, 13 og 15. Ettersom
regler om aksjeselskapers kapital ikke er nevnt
seerskilt 1 utvalgets mandat, er utvalgets vurderin-
ger i kapittel 7 i hovedsak begrenset til 4 evaluere
lovendringene som tradte i kraft 1. juli 2013.

Dette gjelder imidlertid ikke punkt 7.2 om kra-
vet til minste aksjekapital og punkt 7.5 om fristene
ved verdsettelse av innskudd ved stiftelse, kapital-
forheyelse, fusjon og fisjon. Se naermere omtale
av mandatet nedenfor i tilknytning til utvalgets
gjennomgang av de enkelte emner.

Utvalget vil i det folgende, sa langt det er prak-
tisk mulig, behandle de ulike temaene i samme
rekkefelge som de fremgar av aksjelovene.

7.2 Kravet til minste aksjekapital

7.2.1

Ifolge mandatet skal utvalget vurdere om kravet
til minste aksjekapital i aksjeloven § 3-1 (1) ber
endres slik at minstekapitalen reduseres fra
dagens minstekrav. Kravet til minste aksjekapital i
allmennaksjeselskaper i allmennaksjeloven § 3-1
(1) er ikke omfattet av mandatet. Det folger av 2.
selskapsdirektiv (77/91/EQF, n& Europaparla-
mentets og Radets direktiv 2012/30/EU) artikkel
6 nr. 1 at minst 25.000 euro ma tegnes som kapital
i selskaper av ASA-typen.

De folgende vurderinger gjelder bare for
aksjeselskaper, men noen sider ved reguleringen i
2. selskapsdirektiv artikkel 6 nr. 1 blir likevel
berort nedenfor.

Det fremgéar av mandatet at utvalget skal ta i
betraktning EU-kommisjonens forslag KOM
(2014) 212 til nytt direktiv om enkeltpersonsel-
skap med begrenset ansvar (SUP).! Hvis direkti-

Innledning

vet vedtas, skal utvalget ta i betraktning hvilken
betydning en slik selskapsform far for utformin-
gen av reglene i aksjeloven.

I punkt 3.4 har utvalget gitt en generell rede-
gjorelse for direktivforslagets status. Det synes
som om kravet til minste aksjekapital pa 1 euro er
et sentralt element i radsforslaget. Blant annet
sies det i radsforslaget side 4 at «The one-euro
capital requivement is essential in order to facilitate
the creation of start-ups». Regler om krav til minste
aksjekapital har imidlertid veert mye diskutert i
forbindelse med arbeidet med KOM (2014) 212.
Diskusjonen synes forst og fremst 4 omhandle
hvilke ovrige krav som skal gjelde for kapitalbin-
ding, men det er usikkert om og i hvilken grad det
er uenighet om kravet til minste aksjekapital. Det
har blant annet veert diskutert hvorvidt det skal
vere adgang til & begrense medlemsstatenes
adgang til 4 kreve oppbygging av lovpliktige reser-
ver tilsvarende den danske ordningen med
«veerksetterselskaber», jf. punkt 7.2.3 og 7.2.4.2.

I radsforslaget uttales det at kravet om minste
aksjekapital pa 1 euro er ett av tre hovedelemen-
ter i det nye kompromissforslaget, jf. radsforsla-
get side 4 til 5. Videre heter det:

«The compromise mitigates the risks presen-
ted by this requirement by allowing Member
States to require the SUP to build up legal
reserves as a percentage of the profits made by
the SUP and/or up to the amount of minimum
share required for other private limited liability
companies listed in Annex I to the proposed
Directive.

Moreover, in order to better protect credi-
tors and other stakeholders, Article 18 requi-
res Member States to put in place mechanisms
in national law that would prevent SUPs from
being unable to pay their debts after making
distributions. The Presidency considers that
this represents a well-balanced compromise
that allows for entrepreneurs to set up busines-

1 Societas Unius Personae.
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ses without endangering legitimate expectati-
ons and stability for creditors and other stake-
holders.»

Til tross for at det for tiden er stor usikkerhet
knyttet til om det i det hele tatt er mulig & oppna
enighet om et direktivforslag, synes det som om
krav om minste aksjekapital pa 1 euro ligger fast.
Etter utvalgets syn ber derfor kravet til minste
aksjekapital for aksjeselskaper diskuteres i lys av
kommisjonsforslaget. Utvalget har imidlertid ogsa
vurdert kravet til minste aksjekapital uavhengig
av om kommisjonsforslaget blir vedtatt.

7.2.2 Gjeldende rett

Det folger av aksjeloven § 3-1 (1) at aksjeselska-
per skal ha en minste aksjekapital pa 30 000 kro-
ner. Kravet gjelder for alle aksjeselskaper. For all-
mennaksjeselskaper er minstekravet 1 million
kroner, jf. allmennaksjeloven § 3-1 (1).

Kravet om at minste aksjekapital i aksjeselska-
per skal veere 30 000 kroner ble vedtatt ved LOV-
2011-12-16-63 og tradte i kraft 1. januar 2012. For
lovendringen var minstekravet i aksjeloven 1997
pa 100 000 kroner. Det har alltid veert et lovbe-
stemt nominelt minstekrav til aksjekapitalen i
norsk aksjelovgivning, og minstekravet til aksje-
kapitalen ble hevet ved hver ny aksjelov. I aksje-
loven 1910 var minstekravet 3.000 kroner. I aksje-
loven 1957 ble kravet satt opp til 10 000 kroner og
i aksjeloven 1976 til 50 000 kroner.

Forslaget om at minste aksjekapital i aksjesel-
skaper skulle vaere 30 000 kroner ble fremmet i
Prop. 148 L (2010-2011). Bakgrunnen for forsla-
get var analysen i Knudsen-utredningen side 64 til
79. I Knudsen-utredningen behandles spersmalet
om det er grunn til & opprettholde et lovbestemt
krav til minste aksjekapital. I denne sammenheng
vurderes minstekravets betydning for kreditorene
og aksjonarene, for etablering av ny neeringsvirk-
somhet, og som sperre mot uensket bruk av
aksjeselskapsformen. Dessuten vurderes betyd-
ningen av at norsk aksjelovgivning pa dette punkt
harmoniseres med utenlandsk lovgivning. Vurde-
ringen munnet ut i et forslag om at minstekravet
til aksjekapitalen reduseres til 30 000 kroner. Tan-
ken var & senke minstekravet til et nivd som
kunne sammenliknes med og til dels ligge lavere
enn minstekravene i andre land som det ville veere
naturlig & sammenlikne seg med.

Som begrunnelse for at minstekravet til aksje-
kapital burde reduseres fra 100 000 kroner, tok
departementet i Prop. 148 L (2010-2011) side 18
til 19 utgangspunkt i at:

«Den internasjonale utviklingen gjor likevel at
vurderingen blir annerledes i dag enn den var
ved vedtakelsen av aksjeloven i 1997. EU-dom-
stolens avgjorelse i sak C-212/97 (Centros),
som ble videreutviklet i sak C-167/01 (Inspire
Art), har apnet for at personer som uteluk-
kende driver virksomhet i Norge, star fritt til 4
stifte selskap i et annet land innenfor EQS-
omradet og registrere virksomheten i Norge
som et norskregistrert utenlandsk foretak
(NUF). Det frie markedet for selskapsstiftelser
setter den norske aksjelovgivningen under
press. Veksten i registreringen av norskregis-
trerte utenlandske foretak (NUF) har veert
meget stor de seneste arene, og det er grunn til
4 anta at de fleste av de utenlandske selskapene
som blir registrert, ikke driver virksomhet
utenfor Norge. Etter departementets vurde-
ring er minstekravet til aksjekapital pa 100 000
kroner en viktig grunn til at norske naeringsdri-
vende velger 4 stifte selskap i utlandet. Engel-
ske selskaper med begrenset ansvar (Ltd-
selskaper) har vist seg serlig attraktive for nor-
ske naringsdrivende. For disse selskapene
stiller ikke engelsk rett krav til aksjekapital.
Minstekravet til aksjekapital har, som felge av
utviklingen av EU-retten, blitt satt ned i en
rekke EU-land, herunder i de andre nordiske
landene. Det norske minstekravet til aksjekapi-
tal pa 100 000 kroner er i europeisk sammen-
heng heyt, og, som det fremgar av utrednin-
gen, har den store gkningen i registrerte uten-
landske selskaper veert et saernorsk fenomen,
foruten en lignende utvikling i Tyskland.
Departementet mener utviklingen i EU-
retten og hensynet til harmonisering med uten-
landsk rett tilsier at minstekravet til aksjekapi-
tal i aksjeloven bor settes ned. Det kan bidra til
4 gjore den norske aksjeloven mer konkurran-
sedyktig sammenliknet med aksjelovgivningen
i andre aktuelle europeiske jurisdiksjoner. Det
er onskelig 4 legge til rette for at selskaper som
utelukkende driver virksomhet i Norge, i storst
mulig grad er stiftet etter, og underlagt, norsk
aksjelovgivning. Det er normalt enklere bade
for norske medkontrahenter, kreditorer og
offentlige kontrollmyndigheter & innhente rele-
vant informasjon om norske selskaper enn om
norskregistrerte utenlandske foretak (NUF).
Departementet slutter seg til vurderingen i
utredningen om at «aksjeselskaper er en vel-
kjent og velregulert organisasjonsform som
bade private og offentlige myndigheter er for-
trolig med og har ftillit til». Departementet
mener det ogsa er en fordel for den som driver
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virksomheten, 4 kunne forholde seg til et norsk
regelverk i stedet for et annet lands selskaps-
rett.»

Departementet pekte i Prop. 148 L (2010-2011)
side 19 ogsa pa at sterrelsen pad minstekravet til
aksjekapital hadde liten betydning for blant annet
selskapets kreditorer og i kampen mot gkonomisk
kriminalitet:

«Hensynet til & motvirke userigse og lite gjen-
nomtenkte selskapsstiftelser har fatt noe redu-
sert vekt i avveiningen etter at det ble apnet for
at norske naringsdrivende i alle tilfelle vil
kunne stifte selskap med begrenset ansvar i
utlandet uten & skyte inn aksjekapital. Slik
departementet ser det, har ikke minstekravet
til aksjekapital avgjerende betydning i kampen
mot ekonomisk kriminalitet og konkursrytteri.
Videre er departementet enig i at minstekravet
til aksjekapital pa 100 000 kroner har begrenset
betydning for kreditorenes dekningsmulighe-
ter. Kravet om at selskapet «til enhver tid [skal]
ha en egenkapital som er forsvarlig ut fra risi-
koen ved og omfanget av virksomheten i sel-
skapet», jf. aksjeloven § 3-4, er i den sammen-
heng av sterre betydning. Departementet kan
heller ikke se at hensynet til arbeidstakerne
taler mot 4 sette ned minstekravet til aksjekapi-
talen.

Nar det gjelder innvendingen om at det kan
bli vanskeligere & fi ldn med lavere krav til
aksjekapital, bemerker departementet at stor-
relsen pa kapitalkravet ikke synes a4 ha stor
betydning for dette. En finansinstitusjon vil
uansett matte gjore en kredittvurdering.»

Departementet ensket imidlertid ikke helt &
fierne minstekravet til aksjekapital, jf. Prop. 148 L
(2010-2011) side 19. Et minstekrav kunne ifelge
departementet blant annet tjene som en slags
«serigsitetssperre»:

«Departementet mener likevel at hensynet til &
motvirke userigse og lite gjennomtenkte aksje-
selskapsstiftelser taler for 4 opprettholde en
viss «inngangsbillett» til aksjeselskapsformen.
Det at den enkelte mé veere villig til 4 ta en viss
okonomisk risiko, kan i noen grad bidra til at
det ligger gjennomtenkte og holdbare forret-
ningsideer bak selskapsstiftelsen. Trolig kan
man pa denne maten unngd noen aksjesel-
skapsstiftelser som verken samfunnet eller de
involverte er tjent med. Departementet viser
ogsa til at regjeringen har som mal 4 sikre et
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serigst og anstendig arbeidsliv. Det vises i
denne sammenheng til de to handlingsplanene
mot sosial dumping som regjeringen lanserte i
2006 og 2008. Det er viktig at rammebetingel-
sene for neeringsvirksomhet utformes med
sikte pa & stette opp om et serigst naeringsliv
med anstendige lonns- og arbeidsvilkar for alle.

Den naermere vurderingen av hva minste-
kravet ber settes til, er en utpreget skjonns-
messig vurdering. Departementet har kommet
til at forslaget pa 30 000 kroner i rapporten kan
veere et passende niva. Det er da sett hen til
niviene pa minstekravene til aksjekapital i
andre europeiske land, ikke minst i Norden. I
Danmark er minstekravet 80 000 danske kro-
ner, i Sverige 50 000 svenske kroner og i Fin-
land 2500 EUR. Et minstekrav pa 30 000 kroner
vil veere pa et mellomniva i europeisk sammen-
heng, og vil trolig ikke vaere si heyt at det vil
veaere et viktig argument for & drive virksomhe-
ten i Norge gjennom et norskregistrert uten-
landsk foretak (NUF).»

7.2.3 EU/E@S-rett og utenlandsk rett

I Knudsen-utredningen side 55 til 64 redegjores
det utferlig for kapitalreglene i selskapslovgivnin-
gen innen EU/EJS, herunder Sverige, Danmark
og Finland. Aksjelovutvalget neyer seg derfor i
det folgende med & gjengi noen hovedpunkter og
papeke hvor det har skjedd endringer.

2. selskapsdirektiv («Kapitaldirektivet») gjel-
der for selskaper av ASA-typen, og har til formal &
harmonisere reglene om selskapsstiftelse, samt
reglene om beskyttelse og bevaring av aksjekapi-
talen. Direktivet ble opprinnelig vedtatt i 1976
(direktiv  77/91/EQF), men etter gjentatte
endringer som blant annet var et resultat av opp-
folgingen av EUs Action Plan 2003, ble et konsoli-
dert direktiv vedtatt i 2012 (Rdir. 2012/30/EU).
Det finnes ikke tilsvarende EU-regler for selska-
per av AS-typen.

Kapitalvernet etter 2. selskapsdirektiv er
basert pa et system med en minste tegnet kapital
(aksjekapital) og en bundet egenkapital som
aksjonaerene ikke kan disponere over til uthytte
eller andre utdelinger, eller pa4 annen méte dispo-
nere fritt over til egne formal.

2. selskapsdirektiv artikkel 6 nr. 1 bestemmer
at medlemslandene skal stille krav om at selska-
per av ASA-typen skal ha en tegnet kapital (aksje-
kapital) pad minst 25.000 euro. Direktivet har naer-
mere regler om innbetaling av aksjekapitalen,
men disse reglene er til dels mindre strenge enn
det som gjelder etter den norske aksjelovgivnin-
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gen. Etter 2. selskapsdirektiv artikkel 9, behover
bare 25 prosent av aksjenes palydende vere inn-
betalt ved selskapsstiftelsen. Tingsinnskudd skal
veere fullt innbetalt innen fem ar etter stiftelsen.

I radsforslaget om SUP-selskaper foreslas det
at SUP-selskapene skal kunne stiftes med en
aksjekapital pd minst 1 euro eller 1 enhet i ved-
kommende lands valuta, jf. forslagets artikkel 16
(1.2 Blir forslaget vedtatt, vil det medfere en mar-
kant endring i norsk rett, i det kapitalkravet til
aksjeselskaper stiftet av én person settes ned til 1
krone forutsatt at selskapet anvender selskaps-
betegnelsen «SUP».

Medlemsstatene kan imidlertid kreve at
SUP’ene skal bygge opp en reserve av selskapets
overskudd og/eller opp til minimum aksjekapital
som kreves for kapitalselskaper som listet opp i
vedlegg 1 til KOM (2014) 212, jf. radsforslaget
artikkel 16 (4). Medlemsstatene skal ogsa tillate
at selskapene bygger opp slike reserver, jf. rads-
forslaget artikkel 16 (4).

I radsforslaget avsnitt (19a)—(19b) uttales det
blant annet om kravet til minste aksjekapital:

«The minimum capital required for the forma-
tion of a single-member private limited liability
company varies among the Member States.
Most Member States have already taken steps
towards abolishing the minimum capital requi-
rement or keeping it at a nominal level. There-
fore, the SUPs should not be subject to a high
mandatory capital requirement, since this
would act as a barrier to their formation. Credi-
tors, however, should be protected from exces-
sive distributions to single-members, which

2 Article 16 Share capital.

1.The share capital of an SUP shall be at least EUR 1. In
Member States in which the euro is not the national cur-
rency, the share capital shall be at least equivalent to one
unit of that Member States’ currency. Member States
shall not require that the share capital exceeds EUR 1 or
equivalent to the one unit of Member States’ currency
other than EUR.

2. The share capital of the SUP shall be fully subscribed.

3. Member States shall not impose any maximum value on
the single share.

4. Without prejudice to paragraph 1, Member States may
require the SUP to build up legal reserves as a percen-
tage of the profits of the SUP and/or up to the amount of
minimum share capital required for private limited liabi-
lity companies listed in Annex I.

Member States shall allow companies to build reserves.
This is without prejudice to an obligation to include reser-
ves, if any, in the presentation of the balance sheet in accor-
dance with Article 10 of Directive 2013/34/EU and any
disclosure obligations relating to reserves laid down in
national laws.
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could affect the capacity of an SUP to pay its
debts.

In order to protect creditors and other sta-
keholders Member States should ensure that
there exist mechanisms in national law that
would prevent SUPs from being unable to pay
their debts after making distributions.

The choice of form and methods to ensure
the compliance with this requirement is left to
Member States. In this context, Member States
should be able, for example, to require compa-
nies to build legal reserves, establish minimum
balance sheet test requirements and/or to
require the management body to prepare and
sign a solvency statement which should then
constitute sufficient means of complying with
that requirement.

In order to provide additional safeguards
for creditors, Member States should be able to
require the SUP to build legal reserves, as a
percentage of the profits of the SUP and/or up
to the amount of minimum share capital requi-
red for private limited liability companies listed
in Annex I. Member States should consider
whether it would be appropriate to adopt a
sectoral approach with regard to the require-
ment to build legal reserves, taking into consi-
deration the difference in capital needed to pro-
tect creditors in different sectors of the econ-
omy. Member States should ensure that
information on the obligation to build reserves
forms part of the information provided to foun-
ders on relevant laws under this directive.»

Siden Knudsen-utredningen ble avgitt, er minste-
kravet til aksjekapital i Danmark redusert til 1
dansk krone, ved at det er adgang til 4 stifte sakalte
«vaerksetterselskaber» («IVS»), jf. selskabsloven
§ 357a stk. 2. For vanlige anpartsselskaber er min-
stekravet til aksjekapital 50 000 danske kroner.
Formalet med «ivaerksatterselskabet» er at
griindere skal kunne starte virksomhet med
begrenset ansvar. Det skal videre vare selskapets
kapitalbehov, og altsd ikke et formelt kapitalkrav,
som skal vaere styrende for hvor stor registrert sel-
skapskapital «ivaerksaetterselskabet» skal ha. Det
stilles imidlertid krav om at «iveerksatterselska-
bet» skal spare opp 25 prosent av sitt eventuelle
overskudd i en serlig reserve, inntil summen av
denne seerlige reserven og den registrerte aksjeka-
pitalen utgjer 50 000 danske kroner, det vil si tilsva-
rende minstekapitalkravet for anpartsselskaber, jf.
selskabsloven § 357b. Selv om det etter lovens ord-
lyd bare er 25 prosent av overskuddet som skal bin-
des i selskapet som en bunden reserve, kan de
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resterende 75 prosent av et eventuelt overskudd
ikke utbetales som utbytte for summen av selskaps-
kapitalen og den serlige reserven er pa 50 000 dan-
ske kroner. Nar selskapet har oppnadd den lovbe-
stemte reserven, kan det omdannes til et anparts-
selskab, jf. selskabsloven § 357c.

I tabell 7.1 nedenfor er det inntatt en oversikt
over ulike lands krav til minste aksjekapital og
gjennomsnittlig registrert aksjekapital i selskaper
av AS-typen. Undersekelsen er gjennomfert av
European Commerce Registers’ Forum fra 20153
Kravene til minimum aksjekapital er angitt i euro.*

7.2.4 Utvalgets vurderinger
7.2.4.1

Utvalget vil forst ta stilling til om kravet til minste
aksjekapital ber ekes fra dagens minstekrav pa
30 000 kroner.

Tabell 7.2 nedenfor viser at av alle aksjeselska-
per som ble stiftet i 2015, ble 65 prosent av selska-
pene stiftet med minste lovlige aksjekapital pa
30 000 kroner (kilde: Foretaksregisteret).

Muligheten for & stifte aksjeselskap med en
minimumskapital som er lavere enn minstekravet
for endringen ved LOV-2011-12-16-63, har saledes
veert etterspurt av neeringslivet.

Videre viser statistikk at antall registrerte
NUF har gétt ned fra 17.184 pr. 31. desember 2011
til 9.150 pr. 31. desember 2015, jf. tabell 7.3 neden-
for. Statistikk viser ogsa at det i 2015 ble stiftet
26.706 aksjeselskaper, mens det i 2011 ble stiftet
16.249 aksjeselskaper, jf. tabell 7.4 nedenfor.

Nedgangen i antall NUF tyder pa at reduksjon
i kravet til minste aksjekapital har vaert vellykket i
den forstand at den norske aksjeloven er blitt mer
konkurransedyktig sammenliknet med aksjelov-
givningen i andre aktuelle europeiske jurisdiksjo-
ner. Rapporten «Evaluering av unntak for revi-
sjonsplikt i smé aksjeselskaper» pr. 26. mars 2015,
som er utarbeidet av professor John Christian
Langli, Handelshoyskolen BI, viser ogsé at lavere
krav til aksjekapital er viktigere for viljen til 4 stifte
aksjeselskap enn opphevelsen av pliktig revisjon
for de minste aksjeselskapene.

Bar kravet til minste aksjekapital okes?

3 http://www.ecrforum.org/wp-content/uploads/2015/06/

2015-international-business-registers-report-reprint.pdf.
Opplysningen om UK var ikke med i denne oversikten,
men den er satt inn av lovutvalget. Opplysningen om Dan-
mark gjelder «ivaerksetteselskabet». For vanlige anparts-
selskaber er minstekravet 50 000 danske kroner.

I rapporten er kravene til minimum aksjekapital angitt bade
i euro (EUR) og amerikanske dollar (USD).
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Utvalget kan ikke se noen grunn til at kravet til
minste aksjekapital i aksjeselskaper skal heves fra
dagens niva.

7.24.2

Et spersmal er om minstekravet bor reduseres fra
dagens krav pa 30 000 kroner.

Som nevnt i punkt 7.2.1 ma kravet om minste
aksjekapital etter utvalgets syn vurderes i lys av
direktivforslaget om SUP-selskaper. Dersom direk-
tivet vedtas slik det lyder i dag, med et krav om
minste aksjekapital pd 1 euro eller 1 enhet i ved-
kommende lands valuta, er det etter utvalgets syn
ikke hensiktsmessig & opprettholde et krav om
30 000 kroner som minste aksjekapital for aksjesel-
skaper som har flere enn én aksjonzer. Etter utval-
gets syn vil et slikt skille komplisere aksjeloven
unedvendig, blant annet tatt i betraktning at kravet
til minste aksjekapital allerede i dag er sa lavt at det
er liten grunn til & skille mellom SUP og «vanlige»
aksjeselskaper.

Det er for tiden usikkert om det i det hele tatt
oppnas tilstrekkelig enighet om direktivet om
SUP-selskaper. Utvalget ma derfor uavhengig av
direktivforslaget ta stilling til kravet om minste
aksjekapital.

Etter utvalgets oppfatning har minstekravet til
aksjekapital ingen betydning for selskapets kredi-
torer, og utvalget har ikke kjennskap til at minste-
kravet har noen betydning i kampen mot ekono-
misk kriminalitet. Noe liknende synspunkter ble
for evrig anfert i Prop. 148 L (2010-2011) side 19
(gjengitt i punkt 7.2.2 foran), som svar pa innspill
fra heringsinstanser. Erfaringene med de danske
«iveerksetterselskabene» trekker i samme ret-
ning. Det danske Erhvervs- og Vakstministeriet
utga i mai 2016 en undersekelse av erfaringene
med «ivaerksaetterselskaber».”> Undersekelsen var
basert pé informasjon om 14.299 «ivaerksattersel-
skaber» for regnskapsaret 2014. Rapporten kon-
kluderer blant annet med at de foreliggende data
ikke indikerer at selskapene i serlig grad anven-
des ved okonomisk uansvarlig forretningsdrift.6

Utvalget vil bemerke at alternativet for den
som ensker & etablere virksomhet, er en annen
selskapsform eller NUF. Det er ingen holdepunk-

Bar kravet til minste aksjekapital reduseres?

5 https://erhvervsstyrelsen.dk/sites/default/files/media/
publikation/ivs_statusrapport.pdf

Rapporten inneholder ikke data vedrerende «ivaerksaetter-
selskabenes» avholdelse av skatter og avgifter, sa det kan
ikke trekkes noen konklusjoner om etterlevelse av reglene
pa dette omrédet. Ifolge rapporten er det behov for & folge
opp «iveerksetterselskabenes» etterlevelse nar det gjelder
avlevering av arsrapport og registrering av eierforhold.

6
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Tabell 7.1
Jurisdiction Region Minimum share capital
Private Limited (EUR)
Australia Asia-Pacific 0
Hong Kong Asia-Pacific 0
Malaysia Asia-Pacific 0
Philippines Asia-Pacific 92
Singapore Asia-Pacific 0
Austria Europe 35000
Belgium Europe 18 550
Denmark Europe 1
Estonia Europe 2 500
Finland Europe 2 500
France Europe 1
Germany Europe 1
Gibraltar Europe 2
Ireland Europe 1
Isle of Man Europe 1
Italy Europe 1
Jersey Europe 1
Latvia Europe 1
Liechtenstein Europe 30 000
Lithuania Europe 2 500
Luxembourg Europe 12 395
Montenegro Europe 1
Netherlands Europe 1
Norway Europe 3196
Portugal Europe 1
Romania Europe 44
Serbia Europe 1
Spain Europe 3000
Sweden Europe 5100
UK Europe 1
Brazil — Alagoas Maceio The Americas 1
Chile The Americas 0
Colombia The Americas 1
Dominican Republic The Americas 0
Manitoba (Canada) The Americas 0
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Tabell 7.2

Aksjekapital Antall pr 31.12 Nyei2015 Iprosent nye
30 000 kr 63 074 17 430 65 %
31 -99.000 kr 11178 2770 11%
100 000 kr -> 203 496 6 506 24 %
Tabell 7.3

NUF i Foretaksreg. Antall pr 31.12 Antall nyregistrerte
2011 17184 3704
2012 14 570 1513
2013 12 145 1195
2014 10 460 1083
2015 9150 1077
Tabell 7.4

AS i Foretaksreg. Antall pr 31.12 Antall nyregistrerte
2011 219977 16 249
2012 235174 25614
2013 250 367 26 295
2014 264 457 25 885
2015 277748 26 706

ter for at fornyet interesse for mer bruk av NUF
vil vaere til fordel for selskapets kreditorer eller et
positivt bidrag i kampen mot ekonomisk krimina-
litet. Som fremhevet av Skattedirektoratet i herin-
gen forut for LOV-2011-12-16-63, gir det okt til-
gang pa kontrollopplysninger om det blir flere
norske selskaper og faerre utenlandske selskaper
som driver virksomhet gjennom filial i Norge, jf.
Prop. 148 L (2010-2011) side 18. Etter utvalgets
oppfatning ber det ikke velges en lesning som kan
gjore det mer attraktivt & benytte NUF enn et
norsk aksjeselskap.

Aksjekapitalen utgjer ikke et belop som skal
holdes adskilt fra selskapets evrige midler, for
eksempel sti pa en egen konto. Aksjekapitalen er
en del av selskapets totale midler, som i likhet
med 14n mv. brukes i selskapets lopende virksom-
het. Det er ingen sammenheng mellom aksjekapi-
talens storrelse og selskapets egenkapital. Egen-

kapitalen kan vaere hoyere eller lavere enn aksje-
kapitalen. En lovbestemt minste aksjekapital pé
30 000 kroner sier heller ikke noe om hvilken
egenkapital det enkelte selskapet trenger for a
kunne drive sin virksomhet. Det folger av aksje-
loven § 34 at selskapet skal ha «en egenkapital og
en likviditet som er forsvarlig ut fra risikoen ved og
omfanget av virksomheten i selskapet». I norsk rett
er siledes selskapenes reelle egenkapital klart
viktigere enn den formelle aksjekapitalen.

Det synes som om hovedargumentet i dag for
& opprettholde kravet om minste aksjekapital er
onsket om en form for «serigsitetssperre», og at
det ber vaere en viss «inngangsbillett» til aksjesel-
skapsformen, jf. blant annet Prop. 148 L (2010-
2011) side 19.

«Serigsitetssperren» ma anses som et uttrykk
for at bare den som er si «serigs» at vedkom-
mende vil satse 30 000 kroner eller mer, bor
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kunne oppnd den beskyttelse som ligger i det
begrensede ansvaret som felger med aksjesel-
skapsformen. Med den store utbredelsen som
aksjeselskapsformen har og dessuten mulighe-
ten for 4 oppnd ansvarsbegrensning gjennom
NUF, kan utvalget ikke se at det er grunn til &
legge hindringer i veien for bruken av aksjesel-
skapsformen. Utvalget kan heller ikke se at «seri-
psiteten» blant de som etablerer aksjeselskap,
blir heyere ved et minstekrav pa 30 000 kroner
som aksjekapital, som i all hovedsak gar til dek-
ning av stiftelsesomkostninger, enn om aksjeka-
pitalen var lavere. Etter utvalgets syn ma et krav
om 30 000 kroner som minste aksjekapital beteg-
nes som sa lavt at de aller fleste som ensker &
stifte et aksjeselskap, vil ha mulighet til dette.
Utvalget antar at ogsa «userigse» akterer klarer a
fremskaffe 30 000 kroner. Skulle et minstekrav til
aksjekapitalens sterrelse utgjere noen form for
sperre, matte det vaere klart heyere enn 30 000
kroner. Etter utvalgets syn ber derfor «userigse»
akterer stoppes gjennom annen regulering,
eksempelvis regler om konkurskarantene. Utval-
get vil ogsd nevne at det ikke er kjent med at
neeringslivet i land uten minstekrav til aksjekapi-
talens storrelse tilsvarende 30 000 kroner eller
heyere, generelt fremstar som mer useriest enn i
land med et slikt lovbestemt minstekrav til aksje-
kapital.

Enkelte har ansett NUF som en organisasjons-
form det knytter seg visse negative assosiasjoner
til. Dette inntrykket skyldes antakelig enkelttilfel-
ler der NUFer har gatt konkurs eller har vert
benyttet av naeringsdrivende som har vert invol-
vert i skatteunndragelser eller annen skonomisk
kriminalitet. Et spersmal er om en ytterligere ned-
setting av kravet til aksjekapital kan medfere at
det blir grunnlag for tilsvarende negative assosia-
sjoner til aksjeselskapsformen. Etter utvalgets
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oppfatning er det liten risiko for dette. Det norske
aksjeselskapet er en gjennomregulert selskaps-
form med et kvalitetsstempel. Behovet for kapital-
beskyttelse i norske aksjeselskaper ivaretas blant
annet gjennom kravet om forsvarlig egenkapital
og likviditet, styrets handleplikt, reglene om den
bundne egenkapitalen, samt av styreansvaret, jf.
aksjeloven § 3-4, §3-5, §3-6 og §17-1. Utvalget
legger derfor til grunn at en reduksjon av minste-
kravet til aksjekapital ikke vil frata det norske
aksjeselskapet dagens kvalitetsstempel.

Utvalget har ogsa vurdert om hensynet til sel-
skapenes ansatte tilsier at kravet til en aksjekapi-
tal pa 30 000 kroner ber opprettholdes. Vurderin-
gen er foretatt i lys av at lennsgarantiloven § 7
fastsetter at arbeidstaker «som tar arbeid for en
arbeidsgiver som de vet eller burde vite er ute av
stand til a dekke de lopende lonnsforpliktelser» kan
nektes dekning.

Tabell 7.5 nedenfor viser antall ansatte i aksje-
selskaper inndelt etter aksjekapitalens sterrelse
(kilde: Brenneysundregistrene). Som tabellen
viser er det liten sammenheng mellom antall
ansatte og aksjekapitalens storrelse, med unntak
for de selskapene som har mer enn 20 ansatte.
For selskaper som har dagens minstekrav til
aksjekapital og mellom 2 og 20 ansatte, er det
liten eller ingen sammenheng. Utvalget antar at
en stor del av disse selskapene er stiftet i de
senere ar. Som nevnt er det heller ikke noen
sammenheng mellom aksjekapitalens sterrelse
og selskapets reelle skonomiske stilling. Utval-
get kan derfor ikke bygge noe pa informasjon
om antallet ansatte i selskaper med lav aksjekapi-
tal. Dreier det seg for eksempel om datterselska-
per i konsern, hvor morselskapet formelt eller
reelt garanterer for datterselskapets virksomhet,
kan ogsa selskaper med spesielt lav aksjekapital
likevel i realiteten ha en solid ekonomi. En

Tabell 7.5
Antall ansatte Aksje- 30000 30001til 50000tl 100000t 500000t 1 million
kapital 49.999 99.999 499.999 999.999  eller mer
0 41 597 2973 4 534 79 387 11 144 22 438
1 8929 339 583 13 212 1069 1629
2 4 420 214 377 8775 747 1068
3til4 4 333 227 436 10714 1078 1490
5til 9 4 352 250 485 15 285 2010 2431
Mer enn 9 3137 217 460 18 986 4 279 8 604
Mer enn 20 872 84 172 7 368 2058 5561
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arbeidstaker i et selskap med lav aksjekapital vil
ikke kunne vurdere arbeidsgiverens skonomiske
evne basert pa selskapets registrerte aksjekapi-
tal. Hensynet til ansatte kan derfor ikke
begrunne opprettholdelse av et krav om minste
aksjekapital pa 30 000 kroner.

Utvalget har ogsa vurdert om en reduksjon av
kravet til minste aksjekapital vil fore til flere ufun-
derte selskapsstiftelser. Faren for at dette kan skje
ble fremhevet i Prop. 148 L (2010-2011) side 19
som et argument for a4 opprettholde et krav om
minste aksjekapital av en viss sterrelse. Fordi stif-
telse av aksjeselskap forutsetter dekning av stiftel-
sesomkostningene, herunder 5.570 kroner i gebyr
for elektronisk registrering av aksjeselskap i Fore-
taksregisteret og 6.797 kroner i gebyr ved regis-
trering pa papir, samt eventuelle andre kostnader
ved stiftelsen, antar lovutvalget at det er liten fare
for at dette vil skje i serlig grad. Selv om minste
aksjekapital settes til 1 krone, innebeerer stiftel-
sesomkostningene at det ikke er «gratis» a eta-
blere et aksjeselskap.

Videre viser utvalget til at flere land i Europa
allerede har redusert kravet til minste aksjekapital
til 1 euro, jf. tabell 7.1.

Etter en helhetsvurdering har utvalget kom-
met til at kravet til minste lovbestemte aksjekapi-
tal ber settes ned til 1 krone.

Utvalget har valgt & foresla at minstekravet til
aksjekapitalen settes til 1 krone og ikke til 0 kro-
ner, blant annet fordi en minstekapital pa 1 krone
forutsetter at det opprettes bankkonto i selskapets
navn, noe som i seg selv kan veaere en form for
«serigsitetssperre». Ved opprettelse av konto mé
banken foreta en kundekontroll etter hvitvas-
kingsloven, noe som blant annet innebarer legiti-
masjonskontroll av selskapet og den som repre-
senterer selskapet. Kundekontrollen omfatter
ogsa en kontroll av hvem som er «reelle rettig-
hetshavere» i selskapet.

Utvalget har videre vurdert om det i aksjelo-
ven ber innferes en tilsvarende ordning som blant
annet den danske selskabsloven har om oppbyg-
ging av kapital i «<iverksaetterselskaber». Utvalget
finner det ikke fornuftig at det skulle stilles stren-
gere krav til oppbygging av den lovpliktige reser-
ven, enn dagens krav til minste aksjekapital. Der-
som det skulle veert innfert en slik ordning, burde
den lovpliktige reserven tilsvare gjeldende krav til
minste aksjekapital, det vil si 30 000 kroner.

Etter utvalgets syn vil imidlertid en mulig for-
del ved en ordning om krav til oppbygging av lov-
pliktig reserve pa 30 000 kroner ikke veie opp for
de ulemper denne ordningen maétte medfere. En
plikt til & bygge opp en reserve pa 30 000 kroner
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ville veere en slags kreditorbeskyttelse etter prin-
sippet om «one size fits all», noe som definitivt
ikke er tilfelle. Selskapene og deres virksomhet
varierer s mye at en reserve pa 30 000 kroner
ikke gir noen generell kreditorbeskyttelse.

Aksjelovens krav om at selskapet skal ha en
forsvarlig egenkapital og likviditet, jf. aksjeloven
§ 3-4, er en mer fleksibel og bedre form for kredi-
torbeskyttelse. En lovpliktig reserve pa 30 000
kroner kunne for ovrig ses som et uttrykk for at
lovgiver ikke helt har viget a ta konsekvensen av
at det med aksjelovene av 1997 ble lovfestet et
krav om forsvarlig egenkapital. En ordning med
regler om oppbygging av en lovpliktig reserve til-
svarende kravet til minste aksjekapital vil etter
utvalgets syn heller ikke innebare en forenkling
av aksjeloven, men tvert om skape en mer uover-
siktlig situasjon. Utvalget peker da sarlig pa at
«iveerksetterselskabene» er saerlig ment for griin-
dere, og utvalget antar at dette ikke helt sjelden
dreier seg om personer uten store kunnskaper om
aksjelovgivningen. Etter utvalgets syn er det imid-
lertid ikke enskelig & innfere lovregler som kan
fore til at griindere i sterre grad vil matte seke
juridisk bistand enn i dag. Videre viser utvalget til
at den danske ordningen med «iveerksattersel-
skaber» har gitt opphav til en rekke nye juridiske
problemstillinger, jf. Troels Michael Lilja, Kapi-
talafgang fra iveerkseetterselskaber, Nordisk tids-
skrift for Selskabsret (NTS) 2014:3 side 43 til 63.
Lilja (side 61 til 62) papeker blant annet at:

«Hvis den registrerede kapital i et ivaerkseetter-
selskab er storre end én krone, og hvis der er
et overskud i selskabet, kan der lovligt gen-
nemfores kapitalnedsattelse til overkurs alle-
rede i forbindelse med ivaerksaetterselskabets
forste generalforsamling. Op til 75 % af selska-
bets overskud kan udbetales til iveerksaetter-
anpartshaverne som overkurs i forbindelse
med kapitalnedsaettelsen under forudseetning
af, at selskabets kapitalberedskab fortsat er for-
svarligt. Kapitalnedsaettelse kan ogsa lovligt
gennemfores, nar omregistreringsniveauet er
naet, og hvis selskabet ikke er omregistreret,
er det fortsat kapitalkravene til iveerksaettersel-
skaber, der skal overholdes.»

Videre uttaler Lilja pa side 62:

«Man kan anskue retsstillingen om Kkapital-
afgang fra ivaerksatterselskaber pa flere mader.
Man kan mene, at det er fuldt berettiget, at
omregistreringsniveauet skal veere néet, for der
som udbytte kan treekkes penge ud af ivaerksaet-
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terselskabet. Har man den anskuelse, ma det
vaere frustrerende, at det galdende regelseet
gor det muligt for iveerksaetter-anpartshaverne
at gennemfore kapitalnedseettelser til overkurs,
selv om det trods alt medferer et muligt erstat-
ningsansvar for ledelsen, hvis kapitalberedska-
bet efter kapitalnedsaettelsen ikke er forsvarligt.
Man kan ogsé mene, at det sikrer kreditorernes
retsstilling pa passende vis, at der skal henlaeg-
ges 25 % af overskuddet i IVS til en bunden
reserve, indtil omregistreringsniveauet er naet.
Har man den anskuelse, mé det vare frustre-
rende at konstatere, at de resterende 75% af
overskuddet kun kan komme til udbetaling til
iveerksaetter-anpartshaverne, hvis det sker gen-
nem dyrere og mere besvearlige transaktioner
end ved blot at vedtage udbytte pd generalfor-
samlingen. Endelig kan man have den endnu
mere liberale anskuelse, at opsparingskravet er
unedvendigt, og i sd fald ma de nuvaerende
regler om udbyttebegraensning forekomme
endnu mere frustrerende.»

Utvalget finner pad denne bakgrunn at det ikke er
onskelig 4 innfore regler om bundne reserver.

7.3 Plikttil d utarbeide apningsbalanse

7.3.1 Gjeldende rett

For LOV-2013-06-14-40 gjaldt det en ubetinget
plikt til & utarbeide en apningsbalanse som skulle
vedlegges stiftelsesdokumentet. Med endringslo-
ven ble plikten til & utarbeide apningsbalanse ved
kontantinnskudd opphevet. Ved aksjeinnskudd i
annet enn penger mv. gjelder det imidlertid fort-
satt en plikt til & utarbeide en &pningsbalanse i
samsvar med bestemmelsene om érsregnskap i
regnskapsloven, jf. aksjelovene § 2-8 (1).

Som begrunnelse for denne losningen ble det i
Prop. 111 L (2012-2013) side 32 anfert at:

«Med en slik utforming av regelen ivaretar
man hensynet til skattemyndighetenes
kontrollbehov samtidig som at man oppnéar en
forenkling for et stort antall av selskapsstiftel-
sene.»

Apningsbalansen skal bekreftes av revisor i hen-
hold til aksjelovene § 2-8 (2) annet punktum. Lik-
nende krav til revisorbekreftelse av dpningsbalan-
ser fremgér for fusjoner i aksjelovene § 13-6 (1) nr.
7 tredje punktum, jf. aksjeloven § 13-23 (2) nr. 1/
allmennaksjeloven § 13-24 (2) nr. 1 og aksjeloven
§ 13-24 (2), for fisjoner i aksjelovene § 14-4 (1) for-
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ste punktum og ved omdanning fra aksjeselskap
til allmennaksjeselskap i aksjeloven §15-1 (2)
annet punktum.

I Prop. 111 L (2012-2013) side 32 &pnes det for
en revisjon av reglene om apningsbalanse:

«Departementet mener likevel det kan vaere
grunn til 4 se narmere pd om kravet til
apningsbalanse kan sloyfes helt, jf. forslaget i
utredningen. Det vil i den forbindelse blant
annet veere behov for 4 vurdere apningsbalan-
sens betydning som del av generalforsamlin-
gens beslutningsgrunnlag i forbindelse med
fusjoner og fisjoner samt skattemyndighetenes
behov for & bruke dpningsbalansen i kontroll-
sammenheng. I forbindelse med at det vedtas
et nytt konsolidert regnskapsdirektiv i EU, vil
det veere behov for at regnskapsregelverket i
Norge gjennomgas med sikte pa & gjennom-
fore forventede EQJS-regler som svarer til det
nye regnskapsdirektivet. Finansdepartementet
vili den forbindelse ogsé ta initiativ til at det blir
utredet om det bor gjennomferes ytterligere
lempninger i aksjelovgivningens regler om
apningsbalanse.»

7.3.2 Utvalgets vurderinger

Utvalget har ikke erfaringer som tyder pa at lov-
endringen ved LOV-2013-06-14-40 der plikten til &
utarbeide apningsbalanse ved kontantinnskudd
ble opphevet, har fort til problemer og gar inn for
at lovendringen viderefores.

Etter utvalgets syn er det grunn til & vurdere
om ikke krav til dpningsbalanse ber oppheves
ogsd i andre situasjoner, jf. Prop. 111 L (2012-
2013) side 32.

INOU 2016: 11 side 196 til 214 gis det en utfor-
lig dreftelse av aksjelovenes krav til &pnings-
balanse. Regnskapslovutvalgets flertall (alle unn-
tatt ett medlem) tilrar ikke viderefering av krav til
apningsbalanser ved verken stiftelse, fusjon, fisjon
eller omdanning av aksjeselskap til allmennaksje-
selskap. Hovedargumentet for ikke & viderefore
krav til dpningsbalanser, er at nytten av dpnings-
balansen er liten som en folge av at den samme
informasjonen vil fremgé av andre kilder. Stiftere
og aksjonzerer finner informasjonen som er viktig
for dem i stiftelsesdokumentet, dokumenter utar-
beidet i forbindelse med Kkapitalforheyelse,
fusjonsplan, fisjonsplan og redegjorelse. Kontroll-
myndigheter vil kunne benytte dokumentasjon av
regnskapsfering av innskuddet.

Mindretallet i regnskapslovutvalget vil videre-
fore kravene til dpningsbalanser. Aksjelovutvalget
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forstar det slik at dette er begrunnet i skatteeta-
tens behov. Et slikt behov er det vanskelig for
aksjelovutvalget a ta stilling til uten at Skatteeta-
ten har kommentert flertallets og mindretallets
vurdering. Etter utvalgets syn er dette et spersmal
som er naturlig 4 fa avklart gjennom heringen av
regnskapslovutvalgets forslag.

I trad med regnskapslovutvalgets forslag, fore-
slar aksjelovutvalget & oppheve kravene til dpnings-
balanse ved stiftelser, fusjon, fisjon og omdanning
av aksjeselskap til allmennaksjeselskap.

Dersom kravet til dpningsbalanse likevel opp-
rettholdes, mener utvalget at det kan vaere behov
for noe lengre frist enn fire uker for datering av
apningsbalansen, jf. aksjeloven § 2-8 (2). Utvalget
drefter problemstillingen i punkt 7.5.3 i forbin-
delse med fristene for verdsettelse.

7.3.3 Bor tilsvarende regler gjelde for
alilmennaksjeselskaper?

Regnskapslovutvalget har i NOU 2016: 11 side
204 vurdert om det er direktivkrav som inne-
barer at krav til apningsbalanser ma viderefores
for allmennaksjeselskaper, men har kommet til at
dette ikke er tilfelle. Regnskapslovutvalget har
heller ikke funnet andre grunner til at det skal
vaere krav om apningsbalanser for allmennaksje-
selskaper. Det foreslds derfor 4 fjerne krav om
apningsbalanse ogsa i allmennaksjeloven, med
samme begrunnelse som for aksjeselskaper.
Aksjelovutvalget stotter regnskapslovutvalgets
forslag.

7.4 Stifternes og styrets plikt til a
utarbeide redegjarelser

7.4.1

Stiftelse av selskap med tingsinnskudd behandles
i punkt 5.3.2.3 foran. Der omtales ogsé kapitalfor-
heyelse ved tingsinnskudd. Revisors uttalelse om
redegjorelse ved tingsinnskudd behandles i punkt
13.4.6. I dette kapitlet behandles stifternes og sty-
rets plikt til & utarbeide redegjorelse.

Innledning

7.4.2 Gjeldende rett

Hovedregelen om plikt til 4 utarbeide redegjo-
relse for tingsinnskudd og andre sarskilte forhold
folger av aksjelovene §2-6. Lovbestemmelsene
kommer til anvendelse der selskapet skal overta
eiendeler eller bli part i en avtale som nevnt i
aksjelovene § 2-4. Videre gjelder plikten til & utar-
beide redegjorelse i henhold til aksjelovene § 2-6
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ved senere Kkapitalforheyelser, fusjon, fisjon og
omdanning fra aksjeselskap til allmennaksjesel-
skap, jf. aksjeloven § 10-2 (3), § 13-10 (1) jf. § 144
(3) og §15-1 (2). Aksjelovene § 2-6 kommer ogsa
til anvendelse ved avtaler som omfattes av aksje-
lovene § 3-8. Slike avtaler behandles i kapittel 12.

Aksjelovene § 2-6 (1) omhandler krav til rede-
gjerelsens innhold. Redegjorelsen skal inneholde
en beskrivelse av hvert innskudd, erverv eller
avtale. Det skal opplyses om de prinsipper som er
fulgt ved vurderingen av de eiendeler selskapet
skal overta, og om de forhold som kan veare av
betydning for bedemmelsen av avtalen eller
bestemmelsen. Dessuten skal det gis en erkleae-
ring om at de eiendeler selskapet skal overta, har
en verdi som minst svarer til det avtalte vederla-
get. Beskrivelsen av innskuddet henger sammen
med reglene som begrenser hva som skal kunne
brukes som innskudd.

Det folger av aksjelovene § 2-6 (2) annet punk-
tum at stifterne skal datere og underskrive rede-
gjerelsen. Bestemmelsen innebarer at samtlige
stiftere skal underskrive. Ved kapitalforheyelse
med tingsinnskudd mv. felger det av aksjelovene
§ 10-2 (3) at styret skal serge for at det utarbeides
en redegjorelse etter reglene i aksjelovene § 2-6
(1) og (2). Dette forstas slik at samtlige styremed-
lemmer ma underskrive redegjorelsen.

I NOU 1992: 29 side 41 legges det til grunn at
formalet med en saerskilt regulering av innskudd i
annet enn penger er a beskytte kreditorenes og
aksjonaerenes interesse i at aksjekapitalen virkelig
blir tilfert selskapet.

I Ot.prp. nr. 36 (1993-94) side 52 droftet Justis-
departementet behovet for 4 utarbeide redegjorel-
ser ved bruk av tingsinnskudd. Justisdepartemen-
tet uttalte blant annet:

«Pa den annen side mener departementet ogsa
at det er behov for & skjerpe reglene om kon-
troll av tingsinnskudd. Erfaring tilsier at
reglene i gjeldende lov ikke er tilstrekkelig til
hindre misligheter. Departementet er ogsa
enig med Aksjelovgruppen i at reglene for
offentlige [allmennaksjeselskaper] og private
aksjeselskaper [aksjeselskaper] pa dette punk-
tet langt pa vei ber veere de samme. Hensynet
bak reglene tilsier ikke forskjellige regler, og
pa bakgrunn av erfaringene fra de senere ar
synes det i hvert fall ikke & vaere noe mindre
behov for strenge regler om kontroll av
tingsinnskudd for de sma aksjeselskapene enn
for de store.

Departementet gar likevel inn for en regel
om at det i private aksjeselskaper [aksjeselska-
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per] er tilstrekkelig at uavhengig sakkyndige
bekrefter redegjorelsen, slik at selve utarbei-
delsen kan foretas av stifterne, eller ved kapital-
forheyelser, av styret. Departementet er enig
med Aksjelovgruppen i at det vil vaere for kost-
nadskrevende for de smé selskapene dersom
de uavhengige sakkyndige ogsa skal utarbeide
redegjorelsen.»

I forbindelse med vedtakelsen av LOV-2013-06-14-
40 ble behovet for a utarbeide redegjorelser ved
bruk av tingsinnskudd vurdert pé nytt, jf. Knudsen-
utredningen side 35 til 36 og Prop. 111 L (2012-
2013) side 35 til 38. Departementet konkluderte
med at det «ser pd bakgrunn av utredningen og
horvingen ikke grunnlag for mnoem omfattende
endringer av reglene om tingsinnskudd», jf. Prop.
111 L (2012-2013) side 38.

Ved LOV-2013-06-14-40 ble det i aksjelovene
§2-6 (4) vedtatt en forskriftshjemmel som kan
gjere unntak fra plikten til & utarbeide en redegjo-
relse for tingsinnskudd dersom «aksjer tegnes mot
innskudd 1 omsettelige verdipapirer eller pengemar-
kedsinstrumenter eller mot innskudd med andre
eiendeler enn penger nar verdien av innskuddet
Sfremgadr av et revidert, lovpalagt arsrvegnskap».

Lovendringen har sin bakgrunn i Justisdepar-
tementets heringsbrev av 13. juli 2003 der det ble
foreslatt enkelte endringer i aksjeloven og all-
mennaksjeloven som folge av endringsdirektiv
2006/68/EF. I heringsbrevet ble det pa bakgrunn
av 2. selskapsdirektiv artikkel 11 foreslatt enkelte
unntak fra kravet om sakkyndig redegjorelse.
Dette ble imidlertid ferst fulgt opp i Prop. 111 L
(2012-2013).

I FOR-2013-10-26-1271 om unntak fra kravet til
redegjorelse om aksjeinnskudd med andre eien-
deler enn penger er det gjort unntak fra kravet om
redegjorelse for flere former for tingsinnskudd.

Forskriften § 1 gjor unntak for omsettelige
verdipapirer o0g pengemarkedsinstrumenter,
mens forskriften § 2 gjor unntak for eiendeler
der verdien fremgér av et revidert arsregnskap.
Forskriften § 3 stiller krav til dokumentasjon der-
som unntakene fra krav til redegjorelse i forskrif-
ten § 1 eller § 2 er anvendt. Stifterne skal utar-
beide en erklering som skal inneholde en
beskrivelse av aksjeinnskuddet, opplysninger om
aksjeinnskuddets verdi, grunnlaget for verdivur-
deringen og vurderingsmaéten, en uttalelse om at
verdien av aksjeinnskuddet minst svarer til paly-
dende av de aksjer som skal utstedes som veder-
lag, med tillegg av eventuell overkurs, en
uttalelse om at det ikke er oppstitt nye
omstendigheter av betydning for den opprinne-
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lige verdivurderingen. Ved kapitalforheyelse skal
styret utarbeide erkleeringen.

Forskriften omfatter siledes situasjonene som
er regulert i 2. selskapsdirektiv artikkel 11 nr. 1
og 3, jf. punkt 7.4.3 nedenfor om direktivet.

Etter 2. selskapsdirektiv artikkel 11 nr. 2 kan
det ogsia gjeres unntak ved innskudd bestiende av
eiendeler som har vaert gjenstand for en aner-
kjent, uavhengig og sakkyndig verdivurdering.
Departementet foreslo ingen forskriftshjemmel
for et slikt unntak, jf. Prop. 111 L (2012-2013) side
38. Departementet henviste i denne forbindelse til
begrunnelsen i sitt tidligere heringsnotat, som er
gjengitt i Prop. 111 L (2012-2013) side 35. Her
fremgér det blant annet:

«Som nevnt ber det veere en forutsetning for &
gjore unntak fra redegjorelseskravet at man i
sa fall pa annet grunnlag har tilstrekkelig sikre
holdepunkter for 4 vurdere verdien av innskud-
det. Departementet er i tvil om i hvilken grad
denne forutsetningen slar til nar det gjelder
alternativet i artikkel 10a nr. 2. Departementet
viser til at denne unntaksregelen ikke vil vaere
begrenset til naermere bestemte typer formu-
esgoder. Unntaket vil dermed vaere noksé vidt-
rekkende og omfatte ulikartede situasjoner.
Videre er det uklart hva som naermere ligger i
kravet om verdivurdering i samsvar med almin-
nelig aksepterte vurderingsstandarder og prin-
sipper. Hvilke konkrete standarder og prinsip-
per vurderingen ma foretas etter, og hvordan
dette skal kontrolleres, synes ikke klart.»

Forskriftens unntak fra krav til redegjorelse ved
stiftelse med tingsinnskudd, gjelder tilsvarende
ved kapitalforheyelse, jf. aksjelovene § 10-2 (3).

7.4.3 EU/E@S-rett og utenlandsk rett

Aksjelovens og allmennaksjelovens regler om at
det skal utarbeides en redegjorelse for tingsinn-
skudd har sin bakgrunn i det tidligere 2. selskaps-
direktiv (77/91/EQF) artikkel 10 (nd Europapar-
lamentets og Radets direktiv 2012/30/EU artikkel
10). Direktivet omfatter bare allmennaksjeselska-
per, men siden aksjelovens og allmennaksjelovens
regler om stiftelse langt pa vei er de samme, har
direktivet hatt betydning ogsa for utformingen av
reglene i aksjeloven. Se Prop. 111 L (2012-2013)
side 33 til 34 for naermere redegjorelse om artik-
kel 10.

Ifelge 2. selskapsdirektiv artikkel 11 er det
adgang til 4 gjere unntak fra kravet om sakkyndig
redegjorelse i tre neermere angitte situasjoner og



70 NOU 2016: 22

Kapittel 7

péa gitte vilkar. For det forste kan det gjores unn-
tak for tingsinnskudd som bestar av omsettelige
verdipapirer eller pengemarkedsinstrumenter, jf.
2. selskapsdirektiv artikkel 11 nr. 1. For det annet
kan det gjores unntak dersom innskuddet bestar
av andre eiendeler forutsatt at eiendelen har veert
gjenstand for en anerkjent, uavhengig og sakkyn-
dig verdivurdering, jf. 2. selskapsdirektiv artikkel
11 nr. 2. For det tredje kan det gjores unntak der-
som verdien av tingsinnskuddet fremgér av et lov-
palagt revidert regnskap for det foregdende regn-
skapsiret, jf. 2. selskapsdirektiv artikkel 11 nr. 3.
Implementering av unntakene som er nevnt i
artikkel 11 nr. 1 og 3 i norsk rett, samt begrunnel-
sen for ikke & apne for unntaket i artikkel 11 nr. 2,
er nermere beskrevet i punkt 7.4.2 ovenfor.

Skal et dansk aktieselskab eller anpartssel-
skab overta innskudd i annet enn penger, skal stif-
telsesdokumentet angi at kapitalandeler kan teg-
nes mot innskudd i andre verdier enn kontanter,
jf. selskabsloven § 27 nr. 3. Som et tillegg til stiftel-
sesdokumentet skal det ifelge selskabsloven § 36
utarbeides en vurderingsberetning som langt pa
vei tilsvarer redegjorelsen i henhold til aksjeloven
§ 2-6. Vurderingsberetningen skal utarbeides av
«en eller flere wuvildige, sagkyndige vurderings-
maoend. Som vurderingsmeend kan stifterne alene
udpege godkendte revisorer. Skifteretten pad det sted,
hvor kapitalselskabet skal have hjemsted, kan i
andre tilfeelde udpege vurderingsmetode», jf. sel-
skabsloven § 37 stk. 1. Stifterne eller styret kan
saledes ikke utarbeide vurderingsberetningen.

I svensk rett skal stiftelsesdokumentet opplyse
om blant annet at «I. en aktie ska kunna tecknas
med rditt eller skyldighet att betala aktien med
annan egendom dan pengar, 2. en aktie ska kunna
tecknas med vitt eller skyldighet for bolaget att
overta egendom mot ndgon annan ersdttning dn
aktier, 3. en aktie ska kunna tecknas med andra
villkor», jf. aktiebolagslagen 2. kap. 5 §. «Autori-
sert» eller «godkdnd» revisor skal bekrefte at
tingsinnskudd er tilfert selskapet, jf. aktiebolags-
lagen 2. kap. 19 §. Av revisors bekreftelse skal det
fremga at alle eiendeler som skal veere tingsinn-
skudd, er tilfert selskapet, at alle disse eiendelene
er eller kan antas & veere til nytte for selskapets
virksomhet, og at eiendelene som skal veaere
tingsinnskudd i stiftelsesdokumentet, ikke er
angitt til heyere verdi enn virkelig verdi for selska-
pet. Revisor skal beskrive eiendelene som skal
vaere tingsinnskudd, og angi hvilken metode som
har veert anvendt ved vurderingen. Serlige van-
skeligheter med & fastsette verdien av innskuddet
skal angis. Av uttalelsen skal det ogsé fremga at
forpliktelser som selskapet ifelge stiftelsesdoku-

Aksjelovgivning for ekt verdiskaping

mentet skal oppfylle etter stiftelsen, er revidert og
vurdert i henhold til god regnskapsskikk.

7.4.4 Utvalgets vurderinger
7.4.4.1

Etter utvalgets syn er nytteverdien av at tingsinn-
skudd blir dokumentert og beskrevet i en redegjo-
relse hoy. Redegjorelsen bidrar til 4 sikre at det er
samsvar mellom de reelle verdier som tilfores sel-
skapet ved innskuddet, og verdien av aksjene som
utstedes som vederlag. Ved dette sikres ogsa sel-
skapskapitalen og hensynet til selskapets stiftere
og kreditorer ivaretas. I tillegg ivaretar redegjorel-
seskravet alminnelige kontrollhensyn. Knudsen-
utredningen side 35 til 36 inneholder tilsvarende
synspunkter.

Ved stiftelse av selskapet kan stifterne ta stil-
ling til om de vil tegne aksjer i selskapet basert
pa kjennskap til tingsinnskuddets karakter og
verdi. Ut fra dette kan det argumenteres for at
behovet for redegjorelse ved stiftelse er mindre
enn ved kapitalforheyelse med tingsinnskudd.
Ved kapitalforheyelse kan hensynet til minori-
tetsaksjoneerer veere framtredende. Kreditorver-
net er imidlertid etter utvalgets oppfatning like
viktig ved stiftelse som ved kapitalforheyelse.
Utvalget gar derfor ikke inn for en differensier-
ing av reglene.

Utvalget legger ogsd vekt pa at plikten til &
utarbeide redegjorelse etter aksjelovene § 2-6
bare utloses dersom stifterne eller selskapet
onsker & foreta aksjeinnskudd med andre eien-
deler enn kontanter. Ved a foreta innskudd med
kontanter unngér stifterne eller selskapene kost-
nadene ved & velge en mer komplisert transak-
sjonsform. Etter utvalgets syn er dette et moment
som kan tilsi at behovet for a forenkle bestemmel-
sen er begrenset.

P4 den annen side vil muligheten for 4 kunne
foreta stiftelser eller kapitalforheyelser med
tingsinnskudd vaere praktisk for sméd og mellom-
store bedrifter. Stiftelser som skjer som omdan-
ning av enkeltpersonforetak eller ansvarlige sel-
skap til aksjeselskap, ma normalt skje ved bruk av
eksisterende virksomhet som tingsinnskudd.
Utvalget foreslar derfor lempinger i regelverket
for slike omdanninger, jf. punkt 7.4.4.4.

Ogsa ved Kkapitalforheyelse rettet mot nye
aksjonaerer kan det veere praktisk at eksisterende
virksomhet skytes inn som tingsinnskudd (enten
som «innmat» eller aksjer). Utvalget mener at det
her kan veaere et sarlig behov for & dokumentere
og beskrive verdsettelsen av innskuddet, bade av

Krav om G utarbeide redegjorelse
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hensyn til selskapets kreditorer og til eventuelle
medaksjonzrer.

Utvalget mener etter dette at krav til redegjo-
relse ved tingsinnskudd ber videreferes bade ved
stiftelse, kapitalforheyelse, fusjon og fisjon.

7.4.4.2  Ansvar for utarbeidelse av redegjerelser og

krav om signatur

For redegjorelser ved tingsinnskudd ved stiftelse
av selskap skal stifterne serge for at redegjorelse
utarbeides. Etter utvalgets oppfatning er det
naturlig at samtlige stiftere skal signere redegjo-
relsen. Utvalget har i punkt 5.3.2 foreslatt at stiftel-
sesdokumentasjon innferes som et samlebegrep.
Redegjorelsen ved stiftelse med tingsinnskudd vil
vaere en del av stiftelsesdokumentasjonen, og det
vil dermed ikke vaere behov for at stifterne signe-
rer mer enn ett sted. Mulighet for elektronisk sig-
nering vil ytterligere forenkle den praktiske gjen-
nomferingen av signeringen, jf. punkt 5.5.4.

Ovrige redegjorelser, det vil si redegjorelser
som skal utarbeides etter at selskapet er stiftet,
skal styret serge for blir utarbeidet. I kapittel 9
om selskapsorganenes kompetanse i aksjesel-
skaper hvor alle aksjonerer er styremedlemmer,
foreslar utvalget at aksjonerene enstemmig kan
beslutte at det er tilstrekkelig med generalfor-
samlingsbehandling uten forutgdende styre-
behandling. Utvalget foreslar imidlertid ingen
endring i reglene om at det er styret som skal
sorge for utarbeidelse av redegjorelser ved
tingsinnskudd mv., jf. punkt 9.4.3.5. Forenklings-
forslagene i kapittel 9 gjelder hvor eierne og sty-
remedlemmene er de samme personene. En
overforing av ansvaret for utarbeidelse av visse
redegjorelser fra styret til generalforsamlingen
vil etter utvalgets oppfatning komplisere regel-
verket, uten a gi noen reell forenkling.

Utvalget erfarer at kravene til signering av
redegjorelsen tolkes som et krav om at samtlige
styremedlemmer ma signere. Utvalget mener
dette er upraktisk og fremstir som unedvendig,
og foreslar at redegjorelsen kan signeres av styret
eller andre som etter aksjelovene § 6-30 og § 6-31
representerer selskapet utad. Dersom det ikke er
gitt fullmakt til 4 tegne selskapets firma etter
aksjelovene § 6-31, vil styret representere selska-
pet utad etter aksjelovene § 6-30, og samtlige sty-
remedlemmer ma i sé fall signere redegjorelsen.

7.4.4.3

Dersom aksjeinnskudd ved stiftelse eller kapital-
forheyelse skal gjores opp ved motregning, skal

Gjeldskonvertering
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dette etter gjeldende regler behandles som et
tingsinnskudd. Oppgjersformen omtales ofte som
gjeldskonvertering. Aksjelovene § 2-6 gjelder til-
svarende ved gjeldskonvertering.

Kravene til redegjorelse er ikke spesielt tilpas-
set gjeldskonvertering. Dette gjelder blant annet
krav til beskrivelse av innskuddets art, verdsettel-
sesmetoder og erklering om at verdien av inn-
skuddet minst svarer til det avtalte vederlaget.
Utvalget foreslar at det i aksjelovene inntas en
egen lovbestemmelse om redegjorelse ved
motregning, hvor ordlyden er mer tilpasset en
situasjon med gjeldskonvertering.

Ved stiftelse av aksjeselskaper er gjelds-
konvertering som regel lite praktisk. Dersom slik
motregning likevel er aktuell, mener utvalget at
eksisterende bestemmelse om redegjorelse for
tingsinnskudd mv. etter aksjelovene §2-6 ogsé
kan brukes for gjeldskonvertering ved stiftelse.
Utvalgets forslag til ny bestemmelse om redegjo-
relse ved gjeldskonvertering omfatter bare kapi-
talforheyelse. Det foreslads derfor at bestemmel-
sen tas inn i aksjelovene kapittel 10.

I noen tilfeller mener utvalget det er behov
for en utvidelse av plikten til & utarbeide redegjo-
relse ved gjeldskonvertering. Dette gjelder der
gjeldskonvertering foretas innen to ar etter gjen-
nomfering av en transaksjon med narstidende
part som er informasjonspliktig etter utvalgets
forslag til ny § 3-8, jf. punkt 12.5.1, og hvor denne
transaksjonen har gitt opphav til den gjeldspost
som konverteres. I slike tilfeller foreslar utvalget
at redegjorelsen for motregningen ogsd skal
omfatte en beskrivelse av den tidligere gjennom-
forte transaksjonen. Forslaget ma ses i sammen-
heng med utvalgets forslag til opphevelse av gjel-
dende § 3-8, jf. punkt 12.5.1. En planlagt transak-
sjonsrekke med salg av eiendeler fra eier til sel-
skapet med etterfolgende motregning i relativt
naer tidsmessig sammenheng, ber etter utvalgets
oppfatning omfattes av krav som ikke skiller seg
for mye fra de krav som ville ha blitt stilt dersom
innskuddet hadde vert gjort direkte som
tingsinnskudd.

Utvalget foreslar at redegjorelsen ved gjelds-
konvertering skal omfatte en bekreftelse pa at
gjelden er reell og tilsvarer palydende verdi av
gjelden, at selskapet er kreditor, og at avtalemot-
part/avtalemotpartene som skal konvertere er
debitor. Dersom det i lopet av en todrsperiode
forut for gjeldskonverteringen, regnet fra dato for
redegjorelsen om gjeldskonverteringen, har veert
gjennomfert en transaksjon som er informasjons-
pliktig etter forslaget til ny § 3-8, skal informasjon
om dette fremga av redegjorelsen. Har den nevnte
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transaksjonen gitt opphav til, eller p4 annen maéte
har direkte sammenheng med den gjeld som skal
konverteres, skal det gis opplysninger om trans-
aksjonen pa samme mate som om det hadde veert
et tingsinnskudd, gjennom henvisning til kravene
i aksjelovene § 2-6.

Styret skal sorge for at redegjorelsen utarbei-
des. Signering av redegjorelsen felger samme
regler som for redegjorelse ved tingsinnskudd, jf.
punkt 7.4.4.2. Revisors uttalelse om redegjorelsen
er omtalt i punkt 13.4.9, hvor utvalget foreslar at
bekreftelsen av at gjeldskonverteringen er gjen-
nomfert, og uttalelsen om redegjorelsen skal
avgis samlet og samtidig. Etter utvalgets opp-
fatning er det ikke behov for & regulere en frist for
hvor tidlig forut for generalforsamlingen som
redegjorelsen kan utarbeides. Begrunnelsen for
dette er at det ved gjeldskonvertering normalt
ikke er noen usikkerhet om eller endringer av
verdi, mens det ved tingsinnskudd kan veere
estimatusikkerhet og endringer i verdi over tid.

7.4.4.4

Utvalget vil videre vurdere lovendringen i aksje-
lovene § 2-6 (4) som fulgte av LOV-2013-06-14-40,
herunder reglene i FOR-2013-10-26-1271.

Utvalget erfarer at bestemmelsene i forskrif-
ten er utformet slik at de fremstar som relativt
krevende, og i liten grad oppfattes som forenklin-
ger. Det synes derfor som om unntakene fra kra-
vet til redegjorelse i liten grad har veert brukt.

Utvalget foreslar at forskriftens unntak ved
tingsinnskudd som bestar av omsettelige verdi-
papirer eller pengemarkedsinstrumenter, tas inn i
aksjelovene § 2-6. Dette for & sikre en mer over-
siktlig regulering, slik at flest mulig unntak felger
av loven.

Nar det gjelder unntaket i 2. selskapsdirektiv
om innskudd bestidende av andre eiendeler som
har veert gjenstand for en anerkjent, uavhengig og
sakkyndig verdivurdering, fremgar av Justis-
departementets heringsbrev av 13. juli 2007, gjen-
gitti Prop. 111 L (2012-2013) pé side 35 at:

Unntak fra krav til redegjorelse

«Som nevnt ber det veere en forutsetning for &
gjore unntak fra redegjorelseskravet at man i
sa fall pa annet grunnlag har tilstrekkelig sikre
holdepunkter for & vurdere verdien av innskud-
det. Departementet er i tvil om i hvilken grad
denne forutsetningen slér til nar det gjelder
alternativet i artikkel 10a nr. 2. Departementet
viser til at denne unntaksregelen ikke vil vaere
begrenset til neermere bestemte typer formu-
esgoder. Unntaket vil dermed vaere noksa vidt-
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rekkende og omfatte ulikartede situasjoner.
Videre er det uklart hva som naermere ligger i
kravet om verdivurdering i samsvar med almin-
nelig aksepterte vurderingsstandarder og prin-
sipper. Hvilke konkrete standarder og prinsip-
per vurderingen ma foretas etter, og hvordan
dette skal kontrolleres, synes ikke klart.»

Utvalget er enig i Justisdepartementets vurderin-
ger. Utvalget foreslar derfor ingen endring pa
dette punktet.

Utvalget mener at unntaket for krav til rede-
gjorelse for verdien av tingsinnskuddet dersom
den fremgér av et revidert regnskap for det fore-
giende regnskapsar, ikke helt treffer den mal-
gruppe som er fremhevet i lovforarbeidene. I
Knudsen-utredningen side 10 fremgér det at for-
malet med bestemmelsen er 4 legge «til rette for at
eieven av en personlig drevet virksomhet der det
foreligger et revidert drsvegnskap, kan omdanne
virksomheten til aksjeselskap, uten at det er nodven-
dig d utarbeide redegjorelse».

Regnskapslovens terskelverdier for arsregn-
skapsplikt for enkeltpersonforetak er 20 millioner
kroner i balansesum eller 20 arsverk. De faerreste
enkeltpersonforetak har et slikt omfang at de er
arsregnskapspliktige etter regnskapsloven. De
detaljerte kravene til erkleering i gjeldende for-
skrift er i samsvar med direktivkrav, som det ikke
er nedvendig 4 implementere for aksjeselskaper.
Utvalget foreslar at unntaket fra krav om redegjo-
relse knyttes til skattelovens bestemmelser om
skattefri omdanning. Dette vil gjore unntaket
anvendelig ved omdanning av enkeltpersonfore-
tak og deltakerlignet selskap til aksjeselskap. End-
ringen foreslas tatt inn i aksjeloven § 2-6 om rede-
gjorelse ved stiftelse med tingsinnskudd. Skat-
tereglene &pner for at omdanning under gitte for-
utsetninger ogsa kan skje med innskudd av den
tidligere virksomheten ved kapitalforheyelse i et
eksisterende selskap. Redegjorelse ved kapitalfor-
heyelse med tingsinnskudd skal utarbeides etter
aksjeloven § 2-6. Tilsvarende unntak vil dermed
ogsa gjelde dersom omdanningen skjer i form av
tingsinnskudd til et eksisterende selskap. Utval-
gets forslag gar konkret ut pa at det i omdanning
etter skattereglene er unntak fra krav om redegjo-
relse ved tingsinnskudd dersom verdiene fremgéar
av et arsregnskap, og det er gjennomfert revisjon
etter reglene om revisjon av mellombalanse, jf.
punkt 13.3.

Aksjeloven §2-6 (4) og tilherende forskrift,
med unntak fra kravet til redegjorelse om aksje-
innskudd med andre eiendeler enn penger, bor
endres for & unngé at like tilfeller reguleres ulikt.
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Utvalget legger imidlertid ikke frem konkret
endringsforslag til lovtekst, fordi det fortsatt vil
veere behov for a viderefore det meste av regule-
ringene i egen forskrift. Se ogsd punkt 7.5.3.1
nedenfor.

7.4.5 Bor tilsvarende regler gjelde for
allmennaksjeselskaper?

Utvalget mener at de samme argumenter for juste-
ringer av krav til signering som er foreslatt for
aksjeselskap, er relevante for allmennaksje-
selskap. Utvalget foreslar derfor de samme juste-
ringene i allmennaksjeloven.

Utvalget mener at de samme hensyn i utgangs-
punktet gjor seg gjeldende for utarbeidelse av
redegjorelse i forbindelse med gjeldskonvertering
for allmennaksjeselskaper, slik at tilsvarende
endringer ogsa burde foreslds i allmennaksje-
loven. Forslagene innebarer blant annet at revi-
sors uttalelse om redegjorelsen kommer forst
etter at generalforsamlingen har besluttet at
gjeldskonvertering skal gjennomferes. Dette vil
etter utvalgets oppfatning ikke veaere egnet for all-
mennaksjeselskaper, som henvender seg til en
ikke navngitt krets. Utvalget har heller ikke gatt
naermere inn pa om selskapsdirektivet kan veere
til hinder for tilsvarende endringer i allmennaksje-
loven.

Unntak som er gitt i FOR-2013-10-26-1271, ma
veere 1 samsvar med de krav som stilles i direk-
tivene. Utvalget foreslar derfor ikke endringer for
allmennaksjeselskaper, og gar inn for at regulerin-
gen i forskrift opprettholdes for allmennaksje-
selskaper.

Pa et punkt erfarer utvalget at det kan stilles
spersmal om unntaket i forskriften § 2 er fullt ut i
samsvar med direktivkravene. Etter 2. selskaps-
direktiv artikkel 11 nr. 3 gjelder unntaket «assets
(...) whose fair value is derived by individual asset
Sfrom the statutory accounts of the previous financial
year provided that the statutory accounts have been
subject to an audit (...)». Ordlyden i direktivet til-
sier at unntaket er begrenset til eiendeler hvor
man kan finne virkelig verdi av eiendelene i regn-
skapet, men dette forbeholdet er ikke tatt med i
forskriften. Utvalget har imidlertid ikke géatt neer-
mere inn pa vurderingen av om forskriften § 2 bor
endres for allmennaksjeselskaper.

Kapittel 7

7.5 Fristene for verdsettelse av
innskudd ved stiftelse, kapital-
forhgyelse, fusjon og fisjon

7.5.1

Ifelge mandatet skal utvalget vurdere om fristene
for verdsettelse av innskudd ved stiftelse, kapital-
forheyelse, fusjon og fisjon ber endres.

Nar det gjelder frister for verdsettelse ved
omdanning etter aksjeloven § 15-1 (2), viser utval-
get til punkt 15.2.3 hvor utvalget foreslar at det skal
vaere adgang til 4 bygge pa revidert arsregnskap
eller en mellombalanse. Dersom forslaget folges
opp, mé ogsa fristregelen i aksjeloven § 15-1 (2) bli
opphevet.

Mandatet ber ikke om at utvalget skal vurdere
fristene for verdsettelse ved omdanning av aksje-
selskap til allmennaksjeselskap. Utvalget vil i det
folgende likevel foreta en subsidiser dreftelse for
det tilfelle at utvalgets forslag i punkt 15.2.3 ikke
vedtas. Ettersom fristen for datering av tingsinn-
skudd ved omdanning er sammenfallende med
fristen for verdsettelse av innskudd ved fisjon og
fusjon, finner utvalget det naturlig & drefte speors-
malene samlet.

Som det fremgar av punkt 7.3.2, foreslar utval-
get 4 oppheve kravene til dpningsbalanse. Gjel-
dende regler om frist for datering av apnings-
balansen er sammenfallende med fristen for verd-
settelse av innskudd ved stiftelse og kapitalforhey-
else. Dersom krav til dpningsbalanser/utkast til
apningsbalanser likevel skulle videreferes, mener
utvalget at det fortsatt ber veere sammenfallende
tidsfrister for krav til apningsbalanser/utkast til
apningsbalanser og krav til redegjorelser.

Innledning

7.5.2 Gjeldende rett

Tidspunktet for verdsettelse av tingsinnskudd
som selskapet skal overta, kan tidligst vere fire
uker for stiftelsen, jf. aksjelovene § 2-6 (1) nr. 4. I
aksjelovene § 2-8 (2) tredje punktum fremgér det
tilsvarende at revisors erkleering tidligst kan veere
datert fire uker for stiftelsen. For verdsettelse av
tingsinnskudd ved Kkapitalforheyelse kan tids-
punktet for verdsettelsen heller ikke vare tid-
ligere enn fire uker for generalforsamlingens
beslutning, jf. aksjelovene § 10-2 (3).

Ved fusjon og fisjon kan tidspunktet for verd-
settelse av tingsinnskudd veere tidligst dtte uker
for generalforsamlingens beslutning, jf. aksje-
lovene § 13-10 (3) og § 14-4 (3). Tilsvarende tids-
frist gjelder ved omdanning av aksjeselskap til all-
mennaksjeselskap, jf. aksjeloven § 15-1 (2).
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I Knudsen-utredningen side 36 var det fore-
slatt & viderefere regler om tingsinnskudd, jf.
punkt 7.4.1 foran. P4 grunn av forslaget i Knud-
sen-utredningen om a sleyfe kravet om dpningsba-
lanse, foreslo utrederen en endring av tidspunktet
for verdsettelsen av tingsinnskuddet. I dagjel-
dende lov fulgte det av aksjelovene § 2-8 (2) tredje
punktum at dpningsbalansen med revisors erklae-
ring tidligst skulle veere datert fire uker for stiftel-
sen. I og med at Knudsen-utredningen gikk inn
for & oppheve aksjelovene § 2-8, foreslo utrederen
en ny bestemmelse i aksjelovene § 2-6 (1) nr. 4
som slo fast at tidspunktet for verdsettelsen av
eiendeler som selskapet skal overta, tidligst
kunne veaere fire uker for stiftelsen. En tilsvarende
endring ble ogsa foreslatt i aksjelovene § 10-2 (3)
om kapitalforheyelse og § 13-10 (3) om fusjon.

Selv om departementet ikke gikk inn for &
oppheve kravet til apningsbalanse, fulgte Prop.
111 L (2012-2013) side 38 opp forslagene om regu-
lering av tidspunktet for verdsettelsen, jf. aksje-
lovene §2-6, §10-2 og §13-10 samt konsekvens-
endringene i § 2-7 og § 10-12. Ifelge departementet
ville dette gi «en tydeligere regulering» enn etter
loven slik den lod.

I aksjelovene § 2-8 (2) fijerde og femte punk-
tum er det gitt hjemmel for forskrift med naermere
regler om kravet til d&pningsbalanse, medregnet &
gjore unntak fra kravene i aksjelovene §2-8 (2)
forste til tredje punktum. Det kan dermed gjeres
unntak fra kravet om at dpningsbalansen mé vaere
datert fire uker for stiftelsen. Tilsvarende for-
skriftshjemmel finnes for fusjon, fisjon og omdan-
ning, jf. aksjelovene §13-6 (1) nr. 7, § 144 og
aksjeloven §15-1 (2). Forskriftshjemmelen er
forelopig ikke benyttet. I Prop. 111 L (2012-2013)
side 32 uttalte departementet imidlertid at det «/
forbindelse med at det utredes om det bor foretas
ytterligeve endringer av reglene om dapningsbalanse
(...) vil Finansdepartementet ogsd fa utredet om det
bor gis forskrifter med hjemmel i §§ 2-8, 13-6 og 15-
1 for det tilfellet at reglene om dpningsbalanse vide-
refores helt eller delvis».

7.5.3 Utvalgets vurderinger

7.5.3.1 Frist for verdsettelse av innskudd ved

stiftelse og kapitalforhgyelse

Utvalget mener at fristen for verdsettelse péa fire
uker fra stiftelsestidspunktet eller for general-
forsamlingens beslutning om Kkapitalforheyelse
kan fremstd som kort. P4 den annen side ber
verdsettelsen av tingsinnskudd ikke gjennomfe-
res lenge for beslutningen om innskuddet fattes.
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Verdier kan endre seg i lopet av kort tid, noe som
blant annet finanskrisen og senere tids endringer
i oljeprisen har vist. Utvalget foreslar derfor
ingen generell endring av dagens frister for verd-
settelse av innskudd ved stiftelse og kapital-
forheyelse.

De korte tidsfristene kan veere serlig byrde-
fulle nar det skal skje en omdanning av enkeltper-
sonforetak eller deltakerlignede selskap, og
skattereglene apner for omdanning uten realisa-
sjonsbheskatning under forutsetning av at vilka-
rene i forskriftsbhestemmelser om slik omdanning
overholdes. Slike situasjoner reiser szrlige pro-
blemstillinger. Utvalget foreslar derfor endringer
som innebearer at det ikke blir noen frist for verd-
settelse, utover fristen som felger av de skatte-
messige reglene for slik omdanning. Skatte-
reglene innebarer at omdanningen mé vaere full-
fort og det nye aksjeselskapet stiftet og meldt til
Foretaksregisteret innen 1. juli i omdanningséret,
jf. forskrift til utfylling og gjennomfering mv. av
skatteloven av 26. mars 1999 nr. 14 (FOR-1999-11-
19-1158) §11-20-4. Utvalget viser til neermere
omtale av forslaget i punkt 7.4.4.4 foran.

Dersom forslaget ikke vedtas, slik at disse
omdanningene fortsatt skal skje etter ordineere
regler med redegjorelse, mener utvalget at det er
behov for & forlenge fireukersfristen. Utvalget
foreslar at dette 1 sa fall reguleres i forskrift og at
fristen for verdsettelse ekes til 12 uker. Ettersom
dette er en subsidier lesning, fremmer utvalget
ikke forslag til lovtekst.

7.5.3.2  Fristforverdsettelse avinnskudd ved fusjon,

fision og omdanning

Ved fusjon uten kapitalforheyelse, som fusjon mel-
lom morselskap og heleid datterselskap etter
aksjeloven § 13-23/allmennaksjeloven § 13-24, vil
det ikke veere et innskudd som skal verdsettes.
Utvalget har i punkt 7.3.2 foreslatt at kravet til
utkast til d4pningsbalanse etter aksjeloven § 13-23
(2) nr. 1, jf. §13-6 (1) nr. 7, og allmennaksjeloven
§13-24 2) nr. 1, jf. §13-6 (1) nr. 7, ikke viderefo-
res. Losningen er i trdd med utvalgets alminnelige
syn pa apningsbalanser, jf. punkt 7.3.2 foran.

Dersom krav om apningsbalanse likevel vide-
refores, kan det etter gjeldende rett ikke oppstil-
les krav om frist for utkast til dpningsbalanse for
fusjoner uten kapitalforheyelse. For 4 tydeliggjore
dette, bor det etter utvalgets oppfatning klargjeres
i aksjeloven § 13-23 (2) nr. 1 at det ikke er noen
frist for utkast til apningsbalanse. Ettersom dette
er en subsidier lesning, fremmer utvalget ikke
forslag til lovtekst.
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Ved fusjon med kapitalforheyelse erfarer utval-
get at fristen pa atte uker i henhold til aksjelovene
§ 13-10 (3) i praksis kan vaere krevende a4 over-
holde. Den foreslatte endringen i punkt 7.3.2 om
opphevelse av krav til utkast til pningsbalanse for
overtakende selskap, vil redusere de praktiske
utfordringene som er forbundet med atteukers-
fristen. Utvalget mener at nytteverdien av redegjo-
relsen svekkes dersom fristen for verdsettelse for-
lenges, og tiden mellom verdsettelse og beslut-
ning dermed utvides. Utvalget foreslar derfor at
det ikke gjores endringer i fristene for verdset-
telse ved fusjon med kapitalforheyelse.

Utvalget erfarer videre at det ogsa ved fisjon
kan vaere krevende & overholde fristen pa atte uker
for verdsettelse, jf. aksjelovene § 14-4 (3). Utarbei-
delse av utkast til &pningsbalanse for overtakende
selskap vil ofte veere det som er mest arbeidskre-
vende, og forslaget i punkt 7.3.2 om opphevelse av
krav til utkast til apningsbalanse vil medfore tilsva-
rende lettelse som for fusjon med Kkapitalforhey-
else. Utvalget har ogsa her lagt vekt pa at nyttever-
dien av redegjorelsen som beslutningsgrunnlag
svekkes dersom fristen for verdsettelse utvides.
Utvalget foreslar derfor at det ikke gjores
endringer i fristene for verdsettelse ved fisjon.

Ved omdanning fra aksjeselskap til allmenn-
aksjeselskap har utvalget i punkt 7.3.2 og 7.4.4
géatt inn for at krav om apningsbalanse og redegjo-
relse ikke viderefores.

I den grad gjeldende krav likevel viderefores,
ser utvalget behov for a forlenge atteukersfristen.
Utvalget foreslar at slik utvidelse i sa fall gis gjen-
nom forskrift. Siden denne lesningen er subsidiser
til utvalgets prinsipale forslag, har utvalget ikke
utarbeidet forslag til lovtekst som hjemler unntak
i forskrift. Utvalget foreslar at fristen for verdset-
telse ved omdanning fra aksjeselskap til all-
mennaksjeselskap utvides til 12 uker. Ettersom
dette er en subsidieer lesning, fremmer utvalget
ikke forslag til lovtekst.

7.5.4 Bor tilsvarende regler gjelde for
allmennaksjeselskaper?

Utvalgets forslag vedrerende omdanning av
enkeltpersonforetak og deltakerlignende selskap
til aksjeselskap eller omdanning fra aksjeselskap
til allmennaksjeselskap i punkt 7.5.3.1 og 7.5.3.2,
er ikke relevante for allmennaksjeselskaper.
Utvalget foreslar at det i allmennaksjeloven
§ 13-24 (2) nr. 1 Klargjeres at det ikke er krav om
frist for utkast til dpningsbalanse for fusjon uten
kapitalforheyelse, dersom krav om apningsbalanse
likevel viderefores. Se tilsvarende dreftelse for
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aksjeselskaper i punkt 7.5.3.2. Ettersom dette er en
subsidiger lesning, fremmer utvalget ikke forslag til
lovtekst. Utover dette foreslar ikke utvalget
endringer i fristene for verdsettelse av tingsinn-
skudd i allmennaksjeselskaper.

7.6 Overkursfond

For endringen ved LOV-2013-06-14-40 fulgte det
av aksjelovene § 3-2 at overkurs ved aksjetegnin-
gen skulle avsettes til et overkursfond som inn-
gikk i selskapets bundne kapital. Reguleringen av
overkursfond i allmennaksjeloven var pa de aller
fleste punkter tilsvarende.

I Knudsen-utredningen side 84 til 85 ble det
foreslatt at reglene om overkursfondet skulle opp-
heves, slik at overkursen inngér i selskapets frie
egenkapital som selskapet kan bruke til utbytte og
andre utdelinger til aksjoneerene. Som en konse-
kvens av dette ble det ogsa foreslatt endringer i
flere andre bestemmelser som gjaldt overkursfon-
det. Det gjaldt aksjelovene § 2-8 (3) (dpningsba-
lansen), §10-12 (2) forste punktum (regnskaps-
messig behandling av overkurs ved forheyelse av
aksjekapitalen), § 10-20 (fondsemisjon) og § 11-13
(4) (regnskapsmessig behandling av betaling for
tegningsrettigheter). Videre ble det foreslatt
endringer i allmennaksjeloven §12-7 (2) (ved-
tektshestemt innlesning av aksjer i allmennaksje-
selskap). Det ble ogsa foreslatt endring i regn-
skapsloven § 6-2 forste ledd C avsnitt I nr. 2.

Forslaget i Knudsen-utredningen ble fulgt opp
i Prop. 111 L (2012-2013) side 53 under henvis-
ning til at dette ville veere i trdd med de ovrige for-
slagene om & apne for en mer fleksibel regulering
av aksjeselskapers og allmennaksjeselskapers
kapitalforhold.

Aksjelovutvalget har ikke erfaringer som tyder
pa at lovendringen har hatt negative konsekvenser.
Utvalget mener at lovendringen ber videreferes.

7.7 Fond for urealiserte gevinster og
fond for vurderingsforskjeller

Aksjelovene § 3-2 regulerer fond for urealiserte
gevinster. | NOU 2016: 11 drefter regnskapslovut-
valget lovbestemmelsen ut fra regnskapsdirekti-
vet artikkel 7. Regnskapslovutvalget foreslar at
fondet skal skifte navn til fond for verdiregulering,
for at det skal veere enklere a forsta fondets funk-
sjon, jf. NOU 2016: 11 side 175. Regnskapslovut-
valget viser videre til at navnet «fond for oppskriv-
ning» kanskje ville gjore det enda lettere &
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skjenne fondets funksjon. IFRS-forskriften benyt-
tet imidlertid begrepet verdiregulering, og regn-
skapslovutvalget har i stor utstrekning valgt &
bruke den terminologi som er benyttet i de nor-
ske oversettelsene av den internasjonale regn-
skapsstandarden IFRS, og som fremgar av for-
skrifter fastsatt med hjemmel i regnskapsloven
§ 3-9 annet ledd, jf. NOU 2015: 10 side 54.

Regnskapslovutvalget mener at det ikke er
behov for 4 viderefore en bestemmelse med tilsva-
rende formal om utbyttengytralitet som aksje-
lovene § 3-2 om fond for urealiserte gevinster. I
NOU 2016: 11 side 172 begrunnes dette med at
regnskapslovens vurderingsregler endres, og at
det ikke er grunn til at Norge skal ha strengere
krav til begrensninger i utbytteutdelingen enn det
som folger av direktivet. Utvalget kommenterer
samtidig at det med gjeldende regler er flere
eksempler pa at malsettingen om utbytteneytrali-
tet ikke oppnaés.

Aksjelovutvalget slutter seg til regnskapslovut-
valgets vurdering, og foreslar at aksjelovene § 3-2
endres i samsvar med regnskapslovutvalgets for-
slag.

I NOU 2016: 11 kapittel 12 drefter regnskaps-
lovutvalget aksjelovene § 3-3 om fond for vurde-
ringsforskjeller. Regnskapsdirektivet bygger pa at
utbyttegrunnlaget ikke skal oke som folge av at
investeringer i andre foretak regnskapsfores etter
egenkapitalmetoden med inntektsforing av resul-
tatandel fra det andre foretaket. Regnskapslovut-
valget foreslar at fondet endrer navn til fond for
maling etter egenkapitalmetoden slik at det skal
veere enklere & forstd hva fondets funksjon er. I
NOU 2016: 11 side 190 til 191 kommenteres kon-
sekvensene av en IFRS-tilpasning av regnskapsre-
glene for bruk av egenkapitalmetoden. For a
muliggjore gjennomgaende utbytte fra datter-
selskap nar morselskapet bruker egenkapital-
metoden, foreslir regnskapslovutvalget folgende
nye annet ledd i aksjelovene § 3-3:

«Ved aksjeinvesteringer i datterselskap kan
avsetning til fondet reduseres med utbytte fra
datterselskap vedtatt etter balansedagen, men
for morselskapet vedtar sitt arsregnskap.»

Aksjelovutvalget slutter seg til regnskapslovutval-
gets vurderinger og viser til dette lovutvalgets for-
slag til endringer av aksjelovene § 3-3.
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7.8 Krav om forsvarlig egenkapital og
likviditet

I Knudsen-utredningen side 96 ble det foreslatt at
aksjelovene §3-4 skulle suppleres med et nytt
annet punktum om at selskapet, i tillegg til en for-
svarlig egenkapital, skal ha tilstrekkelige likvider
til & dekke sine forpliktelser ved forfall. Forslaget
métte ses i sammenheng med Knudsen-utrednin-
gens pvrige forslag til endringer i aksjelovenes
kapitalregler, hvor hovedprinsippene var at kapi-
talvernet i storre grad skulle ta utgangspunkt i det
enkelte selskapets behov for egenkapital og den
faktiske kapitalsituasjonen i selskapet, og ikke i
formelle kapitalkrav uavhengig av det reelle beho-
vet i det enkelte selskapet. Forslaget var ment a
skulle presisere at ledelsens ansvar ikke bare gjel-
der selskapets soliditet, men ogsé dets likviditet.

Forslaget som fikk stette fra flere herings-
instanser, motte ogsd en del motber i heringen.
Det ble blant annet papekt at et krav om at selska-
pet til enhver tid skal ha tilstrekkelige midler til &
dekke sine forpliktelser ved forfall, ville veere for
strengt og heller ikke forenlig med vanlig forret-
ningsdrift. Videre ble det papekt at likviditet alle-
rede var forutsatt i den dagjeldende regelen.

I Prop. 111 L (2012-2013) side 77 til 78 gikk
Justisdepartementet inn for at aksjeloven/all-
mennaksjeloven §3-4 skulle endres slik at
bestemmelsen gir uttrykk for et krav ogsa til sel-
skapets likviditet, men bestemmelsen fikk en noe
annen utforming enn den som var foreslatt i utred-
ningen. Som begrunnelse ble det blant annet
anfort:

«Hovedformalet med aksjeloven § 3-4 er (...) &
gi selskapets ledelse en paminnelse og en opp-
fordring til & foreta fortlepende vurderinger av
selskapets ekonomiske stilling og til & iverk-
sette nedvendige tiltak. Bestemmelsen har en
preventiv funksjon. Sett i ssmmenheng med de
ovrige endringene i kapitalreglene, er det etter
departementets oppfatning viktig ogsa med en
paminnelse om at selskapet mé ha tilstrekkelig
likviditet til & dekke sine forpliktelser. En slik
endring vil tydeliggjore at forsvarlighetskravet
innebeerer at det skal foretas en helhetsvurde-
ring av selskapets samlede ekonomiske stil-
ling. Departementet antar at hensynet til sel-
skapets likviditet seerlig ber fa betydning i for-
bindelse med vurderinger av om det skal
utbetales utbytte eller foretas andre utde-
linger.»
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I proposisjonen fremheves det videre at lovend-
ringen antakelig forst og fremst ville fa «en peda-
gogisk betydning».

Aksjelovutvalget tar utgangspunkt i at kravet i
aksjelovene § 3-4 er en sentral del av aksjelovenes
regulering av selskapenes kapital, og at regelens
betydning vil eke hvis utvalgets forslag om ned-
settelse av kravet til minste aksjekapital felges opp.

Aksjelovene § 3-4 oppstiller imidlertid et van-
skelig vurderingstema. Etter utvalgets oppfatning
fulgte et krav til likviditet allerede av bestemmel-
sen slik den var formulert for endringen ved LOV-
2013-06-14-40, fordi selskapets likviditet hadde
betydning ved vurderingen av om selskapet hadde
forsvarlig egenkapital. Ettersom lovendringen
bare er en ren «paminnelse» om likviditetens
betydning, er det likevel ikke grunn til 4 reversere
den. Utvalget finner imidlertid grunn til & under-
streke at gjeldende krav til likviditet ikke inne-
barer at det er et generelt krav om at det skal
utarbeides et likviditetsbudsjett.

Utvalget har vurdert om det kunne tenkes en
samordning av aksjeloven og regnskapsloven,
for eksempel slik at aksjelovene § 3-4 istedenfor
kriteriet «forsvarlig egenkapital og likviditet» ble
erstattet med «fortsatt drift-kravet» i regnskaps-
loven §4-5. Fordi vurderingstemaene ikke er
helt de samme, onsker utvalget ikke & gé inn for
en slik samordning. Viktigere er det imidlertid at
utkast til lov om regnskapsplikt endrer Kriteriene
for nar et regnskap skal avlegges etter forutset-
ningene om fortsatt drift og nar det skal avlegges
som et avviklingsregnskap, jf. NOU 2015: 10 side
85 til 87. Kriteriene er stort sett de samme som
folger av de internasjonale IFRS-regnskaps-
reglene, og som alle bersnoterte selskaper mv.
allerede benytter i Norge i dag. Utvalget legger
derfor til grunn at de nye Kriteriene ber innarbei-
des i lov om regnskapsplikt. Etter gjeldende
regnskapslov legges forutsetningen om fortsatt
drift til grunn med mindre avvikling er sannsyn-
lig. Dersom det er sannsynlig at virksomheten vil
bli avviklet, skal eiendeler og gjeld vurderes til
virkelig verdi ved avvikling. Det er omdiskutert
hva som ligger i sannsynlighetskravet. I NOU
2015: 10 side 86 foreslar regnskapslovutvalget at
den regnskapsmessige forutsetningen om fort-
satt drift skal legges til grunn, med mindre opp-
losning er «besluttet», jf. forslaget til lov om
regnskapsplikt §3-4.  Regnskapslovutvalget
begrunner endringen slik:

«Det er serlig situasjonen der fortsatt drift er
usikker, som har veert utfordrende for de regn-
skapspliktige. Nar fortsatt drift er usikker, har
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det etter dagens lovgivning vaert behov for a
foreta en vurdering av om fortsatt drift-forut-
setningen skal legges til grunn i regnskapet
eller ikke.

Utvalget har kommet til at en pa dette punk-
tet vil legge seg tettere opp til direktivet og
foresla krav om & forutsette fortsatt drift for
utarbeidelse av arsregnskapet, med mindre
opplesning er besluttet. En slik bestemmelse
er enklere & forholde seg til for de regn-
skapspliktige, uten at regnskapet etter utval-
gets syn vil gi mindre nyttig informasjon til
regnskapsbrukerne, forutsatt at opplysnings-
kravene i situasjonen med usikkerhet om fort-
satt drift videreferes. Utvalget mener at de
regnskapspliktige ikke ma tvinges til & foreta
kompliserte skjgnnsmessige vurderinger som
ikke tjener et fornuftig forméal. Utvalget fore-
slar at ordet opplesning benyttes i lovbestem-
melsen, i stedet for ordet avvikling som benyt-
tes i gjeldende regnskapslov. Dette vil etter
utvalgets syn pa en bedre mate fi frem det som
ogsé er innholdet i dagens bestemmelse, nem-
lig at fortsatt drift-forutsetningen gjelder den
relevante regnskapsenheten, eller sagt pa en
annen mate, at den vedrerer likvidasjon av juri-
disk struktur og ikke avvikling av virksomhet i
foretaket.»

Med denne endringen vil det ikke veere grunnlag
for 4 si at den regnskapsmessige forutsetningen
om fortsatt drift ogsa legger konkrete foringer pa
vurderingen av om egenkapitalen er forsvarlig. De
opplysninger som skal gis om usikkerhet om fort-
satt drift, vil ha en klar forbindelse med vurderin-
gen av om egenkapitalen er forsvarlig, men de
regnskapsmessige vurderingene knyttet til fort-
satt drift kan ikke i seg selv medfore at egenkapi-
talen ma anses lavere enn forsvarlig.

7.9 Utbytte

7.9.1 Generelt

Tradisjonelt har utbyttereglene i aksjelovene § 8-1
dels bygget pa formelle aksjerettslige og regn-
skapsrettslige storrelser, dels har det veert stilt
materielle krav til selskapets kapitalgrunnlag.

I Knudsen-utredningen side 85 til 91 ble det
foreslatt vesentlige endringer og forenklinger i
utbyttereglene. Forslagene innebar at selskapets
reelle kapitalgrunnlag og likviditet i sterre grad
skulle veere avgjorende for adgangen til & utdele
utbytte. Forslaget til nye utbytteregler matte ses i
sammenheng med andre forslag som reduserer
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kravet til selskapets bundne egenkapital, ferst og
fremst at minimumskravet til aksjekapitalen ble
foreslatt redusert fra 100 000 til 30 000 kroner, og
at overkurs ikke lenger skulle vaere bundet kapi-
tal. Videre maétte forslaget til nye utbytteregler ses
i ssmmenheng med aksjelovene § 3-4, som det ble
antatt at ville fi sterre betydning ved vurderingen
av om selskapet kan dele ut utbytte.

Justis- og beredskapsdepartementet sluttet seg
i Prop. 111 L (2012-2013) side 58 til 59 i det vesent-
lige til forslaget i Knudsen-utredningen. Generelt
om de overveielser departementet hadde gjort,
heter det:

«Samlet sett vil de nevnte forslagene innebaere
en storre fleksibilitet for selskapene som kan
innebaere at man unngar en uhensiktsmessig
innlasing av kapital i selskapene. Departemen-
tet legger til grunn at dette vil kunne ha en gun-
stig samfunnsekonomisk effekt.

Det er samtidig viktig at aksjeselskapsfor-
men opprettholdes som en sammenslutnings-
form kreditorer og omverdenen for ovrig kan
ha tillit til. Departementet vil understreke at
det ikke er et formal med forslaget at aksjeei-
erne skal gis storre tilgang til selskapets mid-
ler pad bekostning av kreditorene. Nar man
reduserer betydningen av de formelle skran-
kene etter § 81, innebeerer det at de skjonns-
messige kravene etter § 3-4 ma fa en mer sen-
tral rolle. Dette legger et betydelig ansvar pa
styret og innebeaerer at det stilles storre krav til
styrets vurderinger av hva som vil vaere en for-
svarlig utbytteutdeling. Styret vil i mindre grad
enn etter gjeldende lov kunne legge til grunn at
en utbytteutdeling som er lovlig etter § 81,
ogsa vil std seg i relasjon til § 3-4. Styret ma
foreta en selvstendig vurdering av kravene
etter § 3-4 i forbindelse med utdelinger.»

7.9.2 Utbyttegrunnlaget
7.9.2.1  Gjeldende rett

Endringene ved LOV-2013-06-14-40 innebar en
opphevelse av bestemmelsen om fradrag for
balansefort forskning og utvikling mv. Ogsa
bestemmelsen om at egenkapitalen ikke kunne
vaere lavere enn ti prosent av balansesummen, ble
opphevet. Begrensningen i dagjeldende § 81 (4)
(forsiktighetsregelen) ble erstattet av en henvis-
ning til kravet om forsvarlig egenkapital og likvidi-
tet, jf. aksjelovene § 3-4.

Videre ble den sékalte «sperreperioden» opp-
hevet. Dette omtales naermere i punkt 7.9.3. Det
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ble ogsa vedtatt at det er den registrerte aksje-
kapitalen pa beslutningstidspunktet som skal leg-
ges til grunn, selv om beregningen for gvrig skal
bygge pa balansen fra sist fastsatte arsregnskap.
Senere er det ved LOV-2014-05-09-16 om retting av
feil i lovverket m.m. ogsa gjort en endring i bestem-
melsen. Endringen innebeerer at kreditt eller sik-
kerhetsstillelse som i utgangspunktet reduserer
utbyttegrunnlaget, likevel ikke mé trekkes fra der-
som kreditten er tilbakebetalt eller sikker-
hetsstillelsen avviklet for beslutningstidspunktet.
Ved LOV-2014-05-09-16 ble det videre lagt inn
en presisering i aksjelovene § 81 (3) av at det i
beregningen skal gjeres fradrag for utdelt belop
dersom det skjer en kapitalnedsettelse etter balan-
sedagen. Tredje ledd ble endret med en tilfoyelse
av «eller som omfattes av § 12-1 forste ledd nr 2». 1
Prop. 36 L (2013-2014) Lov om retting av feil i lov-
verket m.m. side 6 har departementet felgende
merknad til endringen i aksjeloven § 8-1 (3):

«§ 8-1 slar etter endringslov 14. juni 2013 nr. 40

fast at det er den registrerte aksjekapitalen pa
beslutningstidspunktet som skal legges til
grunn ved beregningen av utbyttegrunnlaget.
For ovrig skal beregningen foretas pa grunnlag
av balansen i det sist godkjente arsregnskapet.
Er det gjennomfert en kapitalnedsettelse med
utdeling til aksjeeierne etter arsskiftet, men for
tidspunktet for beslutningen om utbytte, forer
ordlyden i annet ledd isolert sett til et ubegrun-
net gkt utbyttegrunnlag fordi det skal tas hen-
syn til den reduserte aksjekapitalen, men ikke
til den tilsvarende reduksjonen péd eiendels-
siden som folge av utdelingen. Som nevnt skal
selskapets netto eiendeler baseres pa balansen
i det siste arsregnskapet, mens det for aksje-
kapitalen er beslutningstidspunktet som er
avgjorende. Prinsippet som kommer til uttrykk
i tredje ledd, tilsier imidlertid at det ved bereg-
ningen skal gjores fradrag for det utdelte belo-
pet. Det kan vaere hensiktsmessig at dette kom-
mer Klarere til uttrykk, og departementet fore-
slar en endring av tredje ledd for & tydeliggjore
prinsippet.

En tilsvarende problemstilling oppstar ved
kapitalforheyelse ved nytegning av aksjer. Her
stadr man overfor den motsatte situasjonen ved
at utbyttegrunnlaget reduseres selv om selska-
pet er tilfert nye midler. I et slikt tilfelle er det
en konsekvens av lovens system at selskapet
vil matte gjore bruk av en mellombalanse.»

Som en folge av at aksjelovene § 81 ble endret,
ble det ogsa foretatt endringer i aksjelovene § 9-3
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forste punktum om krav til fri egenkapital ved
erverv av egne aksjer og § 12-7 (2) nr. 2 om ved-
tektsbestemt innlesning av aksjer ved nedsetting
av aksjekapital.

7.9.2.2

I en undersekelse foretatt av Moen og Klovstad
(2015) konkluderes det med at det har veert en
signifikant ekning i selskapenes utbytte fra 2011
til 2013, og at noe av gkningen ser ut til & kunne
tilskrives endringene i utbyttereglene.” Johansen
og Sjoner (2015) konkluderer tilsvarende.® Wetle-
sen og Nordal (2015) konkluder derimot med at
utbytteutbetalinger i norske selskaper er relativt
uendret etter lovendringen 1. juli 2013.7 De to sist-
nevinte undersekelsene ser imidlertid bare pa
utbytteperioden 2012 til 2013.

I en senere undersekelse av Johansen og
Themt (2016) slas det fast at det ikke er grunnlag
for & konkludere med at det har vert en signifi-
kant okning i selskapenes utbytte etter lovend-
ringen.1? Johansen og Themt har sett pa utbytte-
perioden 2011 til 2014. De uttaler péa side 67 til 68:

Utvalgets vurderinger

«Resultatet av var analyse gir motsatt konklu-
sjon av hva Moen og Klevstad (2015) kom frem
til. Dette kan begrunnes med at deres analyse
hadde et lite utvalg, som var avgrenset for sel-
skaper med lave driftsinntekter og selskaper
uten utbytteutbetalinger.»

De uttaler videre pa side 68 at undersekelsene kan:

«indikere at lovendringen har hatt noe positiv
effekt pa utbytteutbetalingene for selskaper
med heye immaterielle eiendeler og selskaper
med heye resultater. Men vi ma likevel vere
oppmerksomme pa at endringen i gjennom-
snittlig utbytte er liten for alle inndelingene.
Saledes ser det ut til at utbytteutbetalingene er
tilneermet uendret etter lovendringen, uavhen-
gig av inndeling. Dette samsvarer med hva

Moen, Christin Stensrud og Klevstad, Espen Chr., Master-
oppgave Handelsheyskolen BI, «Forenklinger i aksjeloven
og effekten pa utbytteutdelinger», 2015, side 81.

Johansen, Tom Reinert og Sjoner, Malin Fredrikke, Mas-
teroppgave Handelsheyskolen BI, «Endringer i aksjeloven
fra og med 1. juli 2013 - utbytteutdelinger og forsvarlighets-
vurderinger i norske aksjeselskaper», 2015, side 60.

9 Se http://www2.deloitte.com/no/no/pages/tax/articles/
uendret-utbytteutdeling-i-norge.html# for undersekelse av
Nordal, Mats og Wetlesen, Mari.

Johansen, Ida og Themt, Helena B, Masteroppgave Han-
delsheyskolen BI, «Endring i aksjelovens utbytteregler og
dens konsekvens for utbyttepolitikken», 2016, side 68.
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Wetlesen og Nordal (2015) kom frem til i sin
analyse, selv om denne analysen beskrives som
«veldig enkel».

Det er viktig & poengtere at analysen ensi-
dig ser pa ordineaert utbytte, og séledes ikke
andre former for utbytte slik som tilleggsut-
bytte og ekstraordinaert utbytte basert pa en
mellombalanse. Det finnes ogséa andre mulig-
heter for & flytte fri kapital fra selskap til aksjo-
naer, av skattemessige eller andre arsaker,
som ikke er hensyntatt i var analyse. F.eks.
ved tilbakekjop av egne aksjer, 1an til aksjo-
ner, lenn etc. Overnevnte kan veere mulige
arsaker til at analysene viser en tilnseermet
uendret utbytteutdeling etter lovendring. En
annen arsak kan vere at lovendringen er rela-
tivt ny, slik at den ikke er ordentlig implemen-
tert i analyseperiodene. Eller at styrene ten-
ker mer langsiktig.

Var analyse viser som nevnt ingen sterkt
signifikante eller robuste resultater som kan
bekrefte at lovendringen har fert til at selska-
pene tar ut heyere utbytte enn tidligere, selv
om selskaper med heye resultater og heye
immaterielle eiendeler i teorien kan ta ut et
heyere utbytte etter lovendringen. Siledes er
det ingen Kklare indikasjoner pa at selskapene
har endret utbytteadferd etter lovendringen.
En mulig arsak til analysens resultat kan veere
styreansvaret og kompleksitet vedrerende den
skjennsmessige  forsvarlighetsvurderingen.
Dersom dette er tilfellet tyder dette pa at lovgi-
vers formal om 4 eke selskapenes fleksibilitet
og hindre uhensiktsmessig innlasing av kapital
ikke er oppfylt.»

Endring i utbytte mellom éar kan ogsé pavirkes av
endringer eller usikkerhet om endringer i skatte-
messig behandling av utbytte, noe som er lite dis-
kutert i undersekelsene. Til tross for at det er noe
ulike vurderinger i undersekelsene, mener utval-
get at det neppe kan hevdes at endringene har
medfert sterre endringer i selskapenes utbytte-
politikk. Etter utvalgets oppfatning fremstar lov-
endringene knyttet til utbyttereglene i hovedsak
som positive. Utvalget vil imidlertid understreke
at det har gatt forholdsvis kort tid siden lovend-
ringen tradte i kraft, og at det derfor foreligger
begrenset med erfaringsmateriale.

Pa naveaerende tidspunkt finner utvalget ikke at
det er grunn til 4 endre vesentlig pa selskapers
utbytteramme. Utvalget vil imidlertid foresla én
endring knyttet til utviklingskostnaders betydning
for utbyttegrunnlaget.



80 NOU 2016: 22

Kapittel 7

I NOU 2016: 11 side 175 til 176 dreftes det om
aksjeloven § 8-1 mé endres slik at den tar hensyn
til utviklingskostnaders betydning for utbytte-
grunnlaget. INOU 2016: 11 side 168 omtales EOQS-
rettens krav slik:

«Det folger av direktivet vedlegg III at med-
lemsstatene kan apne for balansefering av
utviklingsutgifter (C.I.1). Dersom dette gjores,
folger det av artikkel 12 nr. 11 tredje ledd at
medlemsstatene skal kreve at det ikke finner
sted noen utdeling av utbytte med mindre mid-
lene som er tilgjengelige for utdeling og over-
foringer fra tidligere ar minst tilsvarer ikke-
avskrevne kostnader.»

Regnskapslovutvalget foreslar ikke et eget fond
for balanseforte utviklingsutgifter, men at kapital-
bindingen skjer gjennom reduksjonspost for
balanseforte egne utviklingsutgifter i aksjelovene
§ 81 (2). Videre uttaler regnskapslovutvalget i
NOU 2016: 11 side 176 at det ikke ser hensikts-
messige unntak fra regelen, jf. direktivet artikkel
12 nr. 11 siste avsnitt. Unntak er heller ikke fore-
slatt i dansk og svensk rett.

Aksjelovutvalget slutter seg til regnskapslovut-
valgets vurdering og foreslar at det i aksjelovene
§ 81 (2) inntas et tillegg om at det skal gjores fra-
drag for balanseforte egne utviklingsutgifter.

7.9.3 «Sperreperioden»

For endringen ved LOV-2013-06-14-40 kunne sel-
skapet bare dele ut utbytte med grunnlag i det
godkjente arsregnskapet for «siste regnskapsar».
I realiteten innebar dette at selskapene ikke
kunne vedta utbytte i perioden fra 1. januar frem
til det er fastsatt arsregnskap for det forrige regn-
skapsaret. Ogsa en del andre kapitaldisposisjoner
var avskéret i denne perioden. I Knudsen-utred-
ningen side 89 var beregningsgrunnlaget foreslatt
endret til «selskapets siste godkjente arsregn-
skap». Dermed ville det ikke gjelde noen «sperre-
periode» for utdeling av utbytte mv. Forslaget ble
fulgt opp i Prop. 111 L (2012-2013) side 112.
Aksjelovene § 8-1 (1) ble endret i trad med dette.

Utvalget erfarer at lovendringen gir aksjo-
narene gkt fleksibilitet, uten at det har medfert
negative konsekvenser. Utvalget mener at lovend-
ringen ber viderefores.
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7.9.4 Tilleggsutbytte med grunnlag i
styrefullmakt

7.94.1 Generelt

Spersmél om utdeling av utbytte skal i utgangs-
punktet vurderes pad ordineer generalforsamling
samtidig med godkjenning av arsregnskapet.
Loven er imidlertid ikke til hinder for at det vedtas
a dele ut utbytte pa et senere tidspunkt, forutsatt
at det fortsatt er rom for utbytte etter siste ars-
regnskap. Det er vanlig 4 bruke begrepet «til-
leggsutbytte» om slike utdelinger besluttet av
ekstraordineer generalforsamling eller av styret i
henhold til fullmakt fra generalforsamlingen.

Utvalget vil knytte noen bemerkninger til termi-
nologien. Aksjelovene bruker ikke uttrykket «til-
leggsutbytte». Derimot bruker aksjelovene § 8-2a
begrepet «ekstraordinaert utbytte» om utbytte som
utdeles pa grunnlag av en mellombalanse. Lovfor-
arbeidene bruker imidlertid begge uttrykk. Sile-
des omtaler Prop. 111 L (2012-2013) side 63 «til-
leggsutbytte pa grunnlag av drsregnskapet og ekstra-
ordincert utbytte pa grunnlag av en mellombalanse».
Begrepsbruken, som synes a ha fatt et visst fotfeste
i praksis, forutsetter at tilleggsutbytte er en form
for ordinzert utbytte. Utvalget legger denne termi-
nologien til grunn. Ekstraordineert utbytte pa
grunnlag av en mellombalanse behandles i punkt
7.9.5. Med tanke pad sammenlikning med dansk rett
(se nedenfor) nevner utvalget at det er flere for-
skjeller bade nér det gjelder terminologi og regle-
nes materielle innhold. Det er derfor ikke alltid helt
lett & sammenlikne norske og danske regler pa
dette omradet.

Ifolge statistikk fra Brenneysundregistrene pr.
5. april 2016 hadde i alt 503 selskaper registrert
fullmakt vedrerende utbetaling av tilleggsutbytte,
se nermere punkt 7.9.4.3. Det foreligger imidler-
tid ingen oversikt over hvor mange selskaper som
faktisk har benyttet seg av adgangen til 4 utbetale
tilleggsutbytte. I mange selskaper som utbetaler
tilleggsutbytte, finnes det ikke nedvendigvis noen
registrert styrefullmakt, jf. punkt 7.9.4.2.

7.9.4.2  Beslutningen om tilleggsutbytte

Ved LOV-2013-06-14-40 ble det vedtatt en endring i
aksjelovene § 8-2 (2) slik at generalforsamlingen
kan gi styret fullmakt til & beslutte utbytteutdeling
(tilleggsutbytte) pa grunnlag av selskapets ars-
regnskap. En premiss for lovendringen var at
ekstraordinaer generalforsamling allerede etter
gjeldende rett kunne treffe vedtak i tiden etter
den ordinzre generalforsamlingen om at det
skulle utdeles et tilleggsutbytte forutsatt at det
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godkjente arsregnskapet ga rom for dette, jf.
Knudsen-utredningen side 89 til 90, Prop. 111 L
(2012-2013) side 59. Dette folger ogsa nar aksje-
loven § 82 (1) og (2) ses i sammenheng.

Pa bakgrunn av innspill i heringen av Knud-
sen-utredningen vurderte departementet om det
burde fremgé eksplisitt av lovteksten at ogsa
ekstraordinaer generalforsamling kan beslutte til-
leggsutbytte, men departementet s& ingen grunn
til & g inn for dette, jf. Prop. 111 L (2012-2013)
side 114 til 115. Utvalget slutter seg til denne vur-
deringen.

Endringen ved LOV-2013-06-14-40 innebaerer
at det na folger direkte av aksjelovene § 8-2 (2) at
beslutning om utbytteutdeling pa grunnlag av sel-
skapets arsregnskap kan treffes av styret i hen-
hold til fullmakt fra generalforsamlingen. Bestem-
melsen tar sarlig sikte pa utbytte som vedtas i
etterkant av, og i tillegg til, utbytte som er beslut-
tet av generalforsamlingen pa ordinaer generalfor-
samling. Muligheten for utbetaling av tilleggsut-
bytte er imidlertid ikke begrenset til dette. Som
nevnt kan ogsd generalforsamlingen vedta til-
leggsutbytte basert pa selskapets arsregnskap.
Styrefullmakt til 4 beslutte tilleggsutbytte kan
ikke gjelde lenger enn frem til foerstkommende
ordinazere generalforsamling, jf. aksjelovene § 8-2
(2) annet punktum.

I Knudsen-utredningen side 91 papekes det,
spesielt med tanke pa ekstraordinaert utbytte, at
regler om at styret kan vedta utbytte pa grunnlag
av fullmakt fra generalforsamlingen «dpner for en
smidig adgang for styret til d dele ut selskapets mid-
ler til aksjeeierne dersom selskapets okonomiske
situasjon giv grunnlag for det (...)».

Departementet nevnte i Prop. 111 L (2012-
2013) side 63 visse motforestillinger, men ga like-
vel sin tilslutning til forslaget om at styret skulle
kunne gis fullmakt til & utdele utbytte pa grunnlag
av selskapets arsregnskap:

«Et mothensyn som vil kunne anfoeres, er at en
fullmakt til & dele ut utbytte vil innebaere en
betydelig myndighetsoverforing fra general-
forsamlingen til styret. Det kan hevdes at
beslutning om utbytteutdeling mé ses som en
kjerneoppgave for generalforsamlingen, og at
dette er en sa viktig beslutning for selskapet og
aksjeeierne at generalforsamlingen selv ber
treffe den.

P4 bakgrunn av hensynet til 4 legge til rette
for fleksible losninger for selskapene gar depar-
tementet likevel inn for en regel som apner for
at styret kan tildeles fullmakt til & beslutte til-
leggsutbytte pd grunnlag av arsregnskapet.

Kapittel 7

Departementet viser til at det vil veere adgang
for generalforsamlingen til 4 fastsette begrens-
ninger for styrets kompetanse. Generalforsam-
lingen vil kunne fastsette belopsmessige og
tidsmessige begrensninger, og det vil kunne
settes vilkar for styrets bruk av fullmakten. Det
vil ogsa kunne fastsettes at fullmakten ikke skal
omfatte tingsutbytte.»

Etter aksjelovutvalgets oppfatning har regelen om
at styret kan gis fullmakt til 4 utdele tilleggs-
utbytte apnet for en smidig adgang til & dele ut sel-
skapets midler til aksjoneerene innenfor ellers lov-
lige rammer. Utvalget er ikke kjent med at ordnin-
gen har hatt negative konsekvenser. Utvalget
anbefaler & viderefore regelen om at styret kan gis
fullmakt til & beslutte tilleggsutbytte innenfor ram-
mene av selskapets arsregnskap.

Utvalget mener videre at det gir god sammen-
heng med aksjelovens evrige regler om utbytte at
styrefullmakten bare gjelder frem til forstkom-
mende ordinaere generalforsamling. Utvalget gér
derfor inn for at ogsa denne regelen viderefores.

7.9.4.3  Melding av styrefullmakt til Foretaks-

registeret

Generalforsamlingens beslutning om styrefull-
makt skal uten opphold meldes til Foretaksregis-
teret, jf. aksjelovene § 82 (2) tredje punktum. Det
folger av loven at styret ikke kan gjere bruk av
fullmakten for den er registrert. Reglene om at
styrefullmakten skal meldes til Foretaksregisteret
er i Prop. 111 L (2012-2013) side 64 bare begrun-
net med folgende:

«Departementet foreslar dessuten et krav om
at fullmakten skal meldes til Foretaksregiste-
ret, og at styret ikke kan benytte fullmakten for
den er registrert. Dette er i samsvar med andre
regler i loven om styrefullmakt, se § 7-6 femte
ledd, § 94 fjerde ledd, § 10-16 og § 11-8 femte
ledd.»

En tilsvarende ordning finnes ikke i de danske
reglene om ekstraordinart utbytte, jf. punkt 7.9.5.
Utvalget er ikke kjent med at det finnes EQS-
regler som péalegger registrering i Foretaksregis-
teret av styrefullmakt i forbindelse med tilleggsut-
bytte.

Etter utvalgets syn er det neppe behov for &
registrere styrefullmakt om tilleggsutbytte i Fore-
taksregisteret. Reglene om styrefullmakt i aksje-
lovene § 7-6, § 9-4, § 10-14 og § 11-8 gjelder situa-
sjoner som er noksa ulike styrefullmakt til & vedta
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tilleggsutbytte. Styrefullmakt i henhold til aksje-
lovene § 94 innebzerer at styret kan inngé avtaler
om selskapets erverv av egne aksjer, mens styre-
fullmakt etter aksjelovene § 10-14 inneberer at
styret kan inngé avtaler om & forhoye aksjekapita-
len ved nytegning av aksjer. Aksjelovene § 11-8
innebeerer at styret kan inngé avtaler om & gi lan
hvor fordringen gir rett til & kreve utstedt aksjer.
Nar styrefullmakt skal registreres i Foretaksregis-
teret 1 disse tilfellene, kan det begrunnes ut fra
legitimasjonshensyn ved at styret er tildelt myn-
dighet til 4 fatte beslutninger og inngé avtaler som
normalt forutsetter vedtak i generalforsamlingen.
Se punkt 13.1 om fravalg av revisjon i aksjesel-
skap, jf. aksjeloven § 7-6.

Etter utvalgets syn gjor hensynene ved regis-
trering av styrefullmakt etter aksjelovene § 9-4
(4), §10-16 og §11-8 (5) seg ikke gjeldende ved
tildeling av styrefullmakt til & utbetale tilleggs-
utbytte pa grunnlag av selskapets arsregnskap.
Slike beslutninger innebarer ikke at det inngés
avtaler med tredjemenn, og det er derfor heller
ikke nedvendig at styret fremstar som legitimert.
Etter utvalgets syn er generalforsamlingens
beslutning om 4 tildele styret fullmakt til &4 utbe-
tale utbytte pa grunnlag av selskapets arsregn-
skap en selskapsbeslutning om intern kompetan-
sefordeling hvor hensynet til kreditorer ikke ned-
vendiggjer «offentlig» registrering av fullmakten.
Utvalget vil videre peke pa at et alternativ til at sty-
ret gjor vedtak om tilleggsutbytte i henhold til full-
makt fra generalforsamlingen, er at general-
forsamlingen selv vedtar utbyttet. Generalforsam-
lingen kan vedta utdeling av utbytte bade pa ordi-
ner og ekstraordineer generalforsamling uten at
dette krever noen form for offentlig registrering
eller noe seerskilt varsel til selskapets kreditorer.
Hensynet til selskapets aksjoneerer, og spesielt
nye aksjonerer, kunne tilsi at en styrefullmakt
matte registreres. Aksjoneerene vil imidlertid ha
tilgang til fullmakten gjennom generalforsamlin-
gens protokoll. Hvis styret vedtar tilleggsutbytte i
strid med en aksjonaers avtale om salg av aksjer,
kan dette vaere et mislighold i forholdet mellom
aksjeselgeren og aksjekjoperen. Dette foranledi-
ger ikke egne regler om registrering av styrefull-
makten.

Utvalget foreslar derfor & fjerne kravet om
registrering av styrefullmakt for utdeling av til-
leggsutbytte basert pd selskapets arsregnskap.
Forslaget gjelder bade aksjeloven og allmenn-
aksjeloven.

Aksjelovgivning for ekt verdiskaping

7.9.5 Ekstraordinzert utbytte pa grunnlag av
en mellombalanse

7.9.5.1  Gjeldende rett

Ved LOV-2013-06-14-40 ble det vedtatt nye regler
om at generalforsamlingen kan beslutte ekstra-
ordinaert utbytte med grunnlag i en mellom-
balanse, jf. aksjelovene §8-2a. Departementet
papekte i Prop. 111 L (2012-2013) side 62:

«En slik adgang gir selskapene mulighet til & fa
tilgang til et positivt resultat uten 4 méatte vente
til neste arsregnskap er godkjent. (...) En
adgang til utdeling av utbytte pa grunnlag av en
mellombalanse kan hindre en uhensiktsmessig
innlasing av kapital i selskapene.»

Departementet kunne heller ikke se «at en
adgang til utdelinger pa grunnlag av en mellom-
balanse i seg selv skulle veere problematisk ndr det
grelder hensynet til kveditorene».

7.9.5.2  Danskrett

I den danske betenkningen «Modernisering af sel-
skabsretten» (2008) side 454 uttalte utvalget om
kravet til mellombalanse:

«Der er enighed i udvalget om, at kravet om
mellembalance i anpartsselskaber ber afskaf-
fes. Det ber praeciseres i bemaerkningerne, at
ledelsen til enhver tid kan lade udarbejde en
mellembalance, hvis den ser behov herfor,
eller hvis de enkelte ledelsesmedlemmer ikke
onsker at patage sig det ansvar, der er forbun-
det med udlodningen uden at have en mellem-
balance.

Udlodning uden udarbejdelse af mellemba-
lance vil formentligt hovedsageligt vaere pé tale
i selskaber med meget store frie reserver. Hvis
der er usikkerhed om, hvorvidt det er forsvarligt
at udlodde udbytte, eksempelvis hvis udbyttet
er af en stoerrelse, sd der ikke med sikkerhed er
daekning for bundne reserver, eller det er pa
graensen til at vaere forsvarligt, vil ledelsen efter
omstaendighederne kunne ifalde ansvar for ikke
at have udarbejdet en mellembalance.

Indtil videre har aktieselskaber imidlertid en
direktivbaseret pligt til at udarbejde en mellem-
balance. Udvalget anbefaler, at der arbejdes for,
at det ogsa i aktieselskaber bliver muligt for
ledelsen selv at vurdere, om der er behov for at
lade udarbejde en mellembalance, inden den
treeffer beslutning om udlodning af ekstraordi-
neert udbytte. Et flertal i udvalget finder det end-
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videre hensigtsmaessigt at praecisere i lovforsla-
get, atledelsen i aktieselskaber konkret kan vur-
dere, om balancen fra selskabets seneste
arsrapport kan benyttes som mellembalance.»

I den danske selskabsloven ble det imidlertid ved-
tatt en mellomlosning, jf. selskabsloven § 183. De
danske reglene ma ses i lys av at de ikke skiller
mellom tilleggsutbytte og ekstraordinaert utbytte
som i norsk rett. I dansk rett er reglene de samme
for begge situasjoner.

I danske aktieselskaber (tilsvarende norske
allmennaksjeselskaper) skal det alltid utarbeides
en mellombalanse hvor beslutningen om utdeling
av ekstraordineert utbytte treffes mer enn seks
maneder etter balansedagen i selskapets seneste
godkjendte arsregnskap. I danske anpartsselska-
ber (tilsvarende norske aksjeselskaper) er mel-
lombalanse bare obligatorisk hvor beslutningen
om utdeling av ekstraordinzert utbytte treffes mer
enn seks maneder etter balansedagen i selskapets
seneste godkjente arsregnskap.

7.953

Utvalget er positiv til at aksjelovene har regler om
at generalforsamlingen kan beslutte ekstraordi-
neert utbytte med grunnlag i en mellombalanse.

Etter utvalgets oppfatning tilsier hensynet til &
beskytte selskapskapitalen at ekstraordineert
utbytte bare ber kunne foretas pa grunnlag av en
mellombalanse. Der det er tilstrekkelig grunnlag
for utbytte i det sist fastsatte arsregnskapet, kan
utbytte gjennomferes som ordinaert utbytte eller
tilleggsutbytte. Et ekstraordinaert utbytte vil i mot-
setning til ordinaert utbytte, herunder tilleggsut-
bytte, kunne gjores pa et grunnlag som gar utover
utbyttegrunnlaget etter sist fastsatte arsregn-
skap. Utvalget mener at behovet for & dokumen-
tere og fa nedvendig sikkerhet for at det fore-
ligger utbyttegrunnlag tilsier at ekstraordinaert
utbytte ma baseres pad en mellombalanse som
dokumenterer at grunnlaget er tilstede.

Nar det gjelder spersmalet om mellombalan-
sen skal revideres, vises det til utvalgets dreftelser
i punkt 13.3.

I forbindelse med forberedelsen av LOV-2013-
06-14-40 var det en diskusjon om bare generalfor-
samlingen kunne vedta ekstraordinzert utbytte,
eller om generalforsamlingen kunne gi styret full-
makt til 4 fatte vedtaket. I Knudsen-utredningen
side 90 til 91 ble det under henvisning til den dan-
ske losningen foreslatt at styret skulle kunne gis
fullmakt til 4 vedta ekstraordineert utbytte pa
grunnlag av en mellombalanse. Departementet

Utvalgets vurderinger

Kapittel 7

fulgte ikke opp forslaget i Prop. 111 L (2012-2013)
side 63 til 64:

«Departementet folger imidlertid ikke opp for-
slaget i utredningen om at styret ogsa skal
kunne tildeles fullmakt til & beslutte utdeling
av ekstraordineert utbytte pd grunnlag av en
mellombalanse. Departementet mener som
nevnt at det ber veere et krav at mellombalan-
sen godkjennes av generalforsamlingen. Hvis
generalforsamlingen uansett mad godkjenne
mellombalansen, virker det lite praktisk med
en regel som dpner for at styret treffer beslut-
ningen om utbytte. En regel om at styret selv
kan fastsette mellombalansen, og deretter
treffe beslutning om utbytteutdeling pa grunn-
lag av denne mellombalansen, mener departe-
mentet vil veere & ga for langt. En si omfat-
tende myndighetsoverforing fra general-
forsamlingen til styret ber loven etter
departementets syn ikke apne for.»

Dansk rett har her en annen lgsning, jf. selskabs-
loven § 182 og § 183. Ifelge selskabsloven § 182
stk. 2 kan ordinzer eller ekstraordinzer generalfor-
samling med simpelt flertall gi styret fullmakt til &
treffe beslutning om ekstraordinzrt utbytte. Den
danske losningen mé imidlertid ses i lys av at det
med ekstraordinaert utbytte i dansk rett menes
bade det som i norsk rett betegnes som tilleggsut-
bytte og det som anses som ekstraordineert
utbytte pa grunnlag av en mellombalanse.

Etter dansk rett kan generalforsamlingen fast-
sette skonomiske og/eller tidsmessige begrens-
ninger for styrets kompetanse, men det er ikke
pakrevet med noen begrensninger i styrets kom-
petanse. Styret kan siledes gis en stidende full-
makt til & vedta ekstraordinaert utbytte. Det kre-
ves ikke at fullmakten inntas i selskapets vedtek-
ter, registreres hos Selskabsstyrelsen e.l., sml
den norske ordningen med registrering av styre-
fullmakt i Foretaksregisteret for beslutning om
utdeling av tilleggsutbytte etter aksjelovene § 82
(2) sml. punkt 7.9.4.3 foran.

Spersmalet om styret skal kunne vedta et til-
leggsutbytte har utvalget behandlet i punkt 7.9.4.2
foran. Utvalget har ogsa vurdert om det i norsk
rett burde apne for at styret kan gis fullmakt til &
vedta ekstraordineert utbytte pd grunnlag av en
mellombalanse, og hvordan en slik fullmakt even-
tuelt skulle avgrenses. Utvalget slutter seg imid-
lertid til uttalelsene i Prop. 111 L (2012-2013) side
63 om at en fullmakt til &4 dele ut ekstraordineert
utbytte vil innebaere en betydelig myndighets-
overforing fra generalforsamlingen til styret, og at
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beslutning om utbytteutdeling er en si viktig
beslutning for selskapet og aksjonaerene at gene-
ralforsamlingen selv ber treffe den.

Utvalget foreslar derfor ikke at det apnes for at
styret kan gis fullmakt til 4 beslutte utdeling av
ekstraordinaert utbytte pa grunnlag av en mellom-
balanse.

7.9.6 Andre egenkapitaldisposisjoner pa
grunnlag av mellombalanse

Ved LOV-2013-06-14-40 ble det apnet for at selska-
pets egenkapital kan beregnes pa grunnlag av en
mellombalanse i en rekke andre tilfeller. Tilsva-
rende regler som i aksjelovene § 8-2a ble siledes
vedtatt i aksjelovene § 8-7 som bestemmer at kre-
ditt og sikkerhetsstillelse til aksjonaer mv. kan gis i
henhold til en mellombalanse, § 8-10 om at sel-
skapsfinansierte aksjeerverv kan skje ut fra en
mellombalanse, § 9-3 som tillater erverv av egne
aksjer pa basis av en mellombalanse, § 10-20 (1)
om at bestemmelsen om mellombalanse far tilsva-
rende anvendelse ved fondsemisjon og § 12-2 som
apner for kapitalnedsettelse basert pa en mellom-
balanse.

Utvalget har ikke erfaringer som tilsier at lov-
endringene har hatt negative konsekvenser. En
adgang til 4 foreta ovennevnte egenkapitaldisposi-
sjoner pa grunnlag av en mellombalanse forhin-
drer at kapital midlertidig blir innelést i et selskap.
Det har heller ikke konsekvenser for verken kre-
ditorvernet, minoritetsvernet eller hensynet til
selskapets ansatte, ettersom vilkarene for egenka-
pitaldisposisjonen for evrig er som ved ordinzer
beregning av fri egenkapital. Utvalget mener der-
for at lovendringene ber viderefores.

Regnskapslovutvalget har i NOU 2016: 11 side
214 til 215 vurdert forhold som gjelder mellom-
balansen. Regnskapslovutvalget foreslar at det
ved fusjon av allmennaksjeselskaper skal kunne
gjores unntak fra krav om mellombalanse dersom
samtlige aksjoneerer samtykker. Regnskapslovut-
valget papeker at direktiv 2011/35/EU é&pner for
et slikt unntak, og at det derfor ber vare mulig
ogsa etter norsk lovgivning. Regnskapslovutvalget
har ogsa lagt vekt pa at unntaket forutsetter sam-
tykke fra samtlige aksjeeiere. Aksjelovutvalget
stetter regnskapslovutvalgets forslag til all-
mennaksjeloven § 13-8 (1) nr. 3 nytt annet punk-
tum. Utvalget har utarbeidet et lovforslag i trad
med dette.

Aksjelovgivning for ekt verdiskaping

7.10 Kreditt og sikkerhetsstillelse til
fordel for aksjonaer mv.

Etter aksjeloven §§ 8-7 til 89 kan selskapet gi
kreditt eller stille sikkerhet til fordel for aksjonae-
rer mv. innenfor rammen av de midler som
selskapet kan benytte til utdeling av utbytte, men
bare nar det stilles betryggende sikkerhet for
selskapets krav pa tilbakebetaling eller tilbake-
sekning.

For LOV-2013-06-14-40 gjorde dagjeldende § 8-7
(3) nr. 2 unntak fra laneregelen i § 87 for kreditt
eller sikkerhet til annet konsernselskap. Dette unn-
taket ble utvidet slik at et norsk datterselskap kan
yte 1an mv. til morselskap som herer hjemme i
EOS-omradet og til datterselskaper av slike morsel-
skaper som herer hjemme i EJS-omradet. Depar-
tementet har i tillegg fatt hjemmel til 4 utvide unn-
taket til ogsa a gjelde til fordel for morselskap og
datterselskaper utenfor EOS-omradet.

Etter utvalgets oppfatning ber lovendringen
viderefores. Lovutvalget vil imidlertid bemerke at
lovreguleringen kan synes noe vanskelig 4 finne
frem i, og utvalget vil reise spersmaélet om det er
grunnlag for 4 klargjere loven pa dette punktet.

7.11 Erverv av egne aksjer

7.11.1 Gjeldende rett

For LOV-2013-06-14-40 kunne aksjeselskaper
erverve egne aksjer forutsatt at det samlede paly-
dende av egne aksjer ikke oversteg 10 prosent av
aksjekapitalen, og at ervervet hadde grunnlag i en
fullmakt fra generalforsamlingen. Fullmakten
skulle gjelde for et bestemt tidsrom som ikke
kunne vere lengre enn 18 méneder. Videre kunne
selskapet bare erverve egne aksjer dersom sel-
skapets frie egenkapital ved den senest fastsatte
balansen overstiger det vederlag som skal ytes for
aksjene.

I Knudsen-utredningen side 100 til 102 ble det
foreslatt at selskapets adgang til & erverve egne
aksjer skulle oppmykes vesentlig. Forslagene var
dels en oppfelging av forslag som Justisdeparte-
mentet selv hadde tatt opp i heringsnotat av juli
2007 pa bakgrunn av endringene i 2. selskaps-
direktiv ved direktiv 2006/68/EF. 1 Knudsen-
utredningen var det foreslitt & oppheve bestem-
melsen om at samlet palydende av egne aksjer
ikke maétte overstige 10 prosent av aksjekapitalen.
Det ble ikke foreslatt noen annen evre grense for
hvor stor del av aksjene selskapet kunne erverve.
Forslaget skulle blant annet legge til rette for
praktiske lgsninger ved eier- og generasjonsskifte
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og medeierskap for selskapets ansatte. Det ble
videre foreslatt at den maksimale fullmaktsperio-
den for at styret kunne beslutte at selskapet skulle
erverve egne aksjer, skulle utvides fra 18 mane-
der til fem ar.

I Prop. 111 L (2012-2013) side 88 til 89 vur-
derte Justis- og beredskapsdepartementet for det
forste forslaget om & fijerne den kvantitative
begrensningen for hvor stor andel av aksjekapita-
len selskapet kunne erverve:

«Som det pekes pa i utredningen, vil en endring
av den kvantitative begrensningen pa ti prosent
av aksjekapitalen etter § 9-2 forste ledd forste
punktum gi selskapene en sterre fleksibilitet
som kan vaere nyttig i forskjellige situasjoner.
Det vises som eksempler til eier- og genera-
sjonsskifter og ordninger med medeierskap for
selskapets ansatte. 1 slike tilfeller kan det
gjerne vaere behov for at selskapet erverver en
betydelig del av aksjene, slik at ti-prosentrege-
len innebzerer en uhensiktsmessig begrens-
ning. Spersmaélet blir da om hensyn til andre
interesser kan tale mot en slik adgang, og om
slike hensyn veier tyngre enn hensynet til flek-
sibilitet og sterre handlefrihet for selskapene.

Departementet kan ikke se at hensynet til
selskapets kreditorer kan veere avgjerende.
Nar det gjelder kreditorvern, har andre regler
i aksjelovgivningen en mer sentral betydning,
jf. egenkapitalkravene etter § 9-3 og kravet til
forsvarlig egenkapital etter § 3-4.

Det kan hevdes som et mothensyn at en vid
adgang for selskapet til 4 erverve egne aksjer
gir muligheter for brudd pa prinsippet om like-
behandling av aksjeeierne. At en aksjeeier gis
adgang til 4 selge sine aksjer til selskapet, kan
innebere en urimelig fordel pa andre aksjonae-
rers bekostning. Som det pekes pa i utrednin-
gen, er imidlertid brudd pa likhetsprinsippet
en generell problemstilling innenfor selskaps-
retten, og de alminnelige reglene i aksjeloven
og allmennaksjeloven §§ 5-21 og 6-28 vil gjelde
her som ellers. Hvis man skulle legge avgje-
rende vekt pd de muligheter for brudd pa like-
behandlingsprinsippet som en adgang til
erverv av egne aksjer innebarer, burde man
strengt tatt hatt en forbudsregel. Regler som
apner for at selskaper kan erverve sine egne
aksjer, har man imidlertid hatt siden vedtakel-
sen av aksjeloven i 1997. Departementet er
ikke kjent med negative erfaringer med
reglene som skulle tilsi en sveert restriktiv
holdning. Man mé kunne legge til grunn at
aksjelovens alminnelige regler er tilstrekkelige

i eventuelle misbrukssituasjoner. Etter depar-
tementets syn kan heller ikke hensynet til like-
behandlingsprinsippet etter dette tillegges
avgjorende vekt.»

Som det pekes péa i utredningen, er mulig-
hetene for kurspleie og risiko for innsidehan-
del et hensyn som forst og fremst er aktuelt for
bersnoterte selskaper. Verdipapirhandelloven
har regler som har til formal & forhindre slike
former for markedsmisbruk. Departementet
viser for det forste til plikten til & gi melding om
handel med egne aksjer etter verdipapirhan-
delloven §4-1 forste ledd annet punktum, se
ogsa meldeplikten etter § 4-2. Videre vises til
reguleringen av innsideinformasjon i verdipa-
pirhandelloven punkt 3, se serlig undersokel-
sesplikten etter § 3-6 og forbudet mot misbruk
av innsideinformasjon i § 3-3. Nar det gjelder
markedsmanipulasjon, er det gitt regler om
dette i verdipapirhandelloven § 3-8, jf. § 3-12. Se
ogsa Oslo Bers' «Lepende forpliktelser for
bersnoterte selskaper» (juli 2012) punkt 6.2
tredje avsnitt og Berssirkulaere 2/2008. Pro-
blemstillinger knyttet til kurspleie og risiko for
innsidehandel handteres etter dette av verdi-
papirhandellovens regler og bersregelverket.
Det kan likevel ikke utelukkes at aksjelovgiv-
ningens regler kan ha selvstendig betydning,
blant annet fordi aksjelovgivningen oppstiller
kvantitative begrensninger i motsetning til de
mer skjonnsmessige reglene som folger av
verdipapirhandelloven.

Hensynet knyttet til mulighetene for
kurspleie og innsidehandel er som nevnt min-
dre relevant for aksjeselskapene. Departemen-
tet kan etter dette ikke se at avgjerende grun-
ner taler mot en utvidet adgang for aksjeselska-
pene til & erverve egne aksjer. Departementet
foreslar, som det er foreslatt i utredningen, at
den kvantitative begrensningen knyttet til
andel av aksjekapitalen etter aksjeloven § 9-2
forste ledd ferste punktum sleyfes helt. En slik
regel vil veere godt i samsvar med reglene i
andre nordiske land. Det vises til at det verken
etter dansk eller finsk rett er noen slik grense,
se utredningen side 155. I Sverige er det i for-
slaget til forenklinger i aktiebolagslagen, for
selskaper som ikke er bersnotert, foreslatt at
det ikke ber gjelde en kvantitativ grense, jf.
SOU 2009: 34 Forenklingar i aktiebolagslagen
m.m. side 236.

Departementet er mer i tvil nar det gjelder
allmennaksjeselskapene, og viser til det som er
sagt foran om muligheten for kurspleie og
risiko for innsidehandel. Departementet viser
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ogsa til at behovet for 4 kunne erverve egne
aksjer utover grensen pa ti prosent av aksje-
kapitalen synes mindre for allmennaksje-
selskapene siden det for selskaper med stor
aksjespredning er mindre aktuelt 4 benytte
egne aksjer i forbindelse med eier- og genera-
sjonsskifter. Departementet foreslar etter dette
i denne omgang ikke & oppheve den kvantita-
tive begrensningen pa ti prosent av aksjekapita-
len etter allmennaksjeloven § 9-2.»

For det annet vurderte Justis- og beredskaps-
departementet forslaget om & utvide fullmaktspe-
rioden. I Prop. 111 L (2012-2013) side 88 til 89
heter det:

«Departementet er ogsa noe i tvil nar det gjel-
der fullmaktsperioden etter aksjeloven og all-
mennaksjeloven § 94 annet ledd forste punk-
tum. Som det er pekt pé i heringsnotatet fra
2007, vil det pd grunn av tidsintervallet for
avholdelse av ordineer generalforsamling veere
hensiktsmessig & angi perioden i hele ar. En
utvidelse til i hvert fall to ar synes pa denne
bakgrunn & ha gode grunner for seg. En utvi-
delse til to ar vil ogsa vaere i samsvar med full-
maktsperioden etter § 10-14 tredje ledd annet
punktum om fullmakt for styret til & forheye
aksjekapitalen.

En utvidelse til fem ar, slik det foreslas i
utredningen, innebarer at det vil ga lang tid
mellom hver gang generalforsamlingen tren-
ger & behandle spersmaélet om fullmaktstilde-
ling. Dette vil innebaere en viss forenkling for
selskapet. Hvis selskapet som en generell ord-
ning ensker en adgang for styret til 4 erverve
selskapets egne aksjer, vil det veere arbeidsbe-
sparende om man kan slippe stadige gjenta-
kende vedtak om dette pd generalforsamlin-
gen. Som det er pekt pa under heringen, er fem
ar pa den annen side lang tid, og mye kan for-
andre seg i lopet av perioden. Blant annet kan
det ha kommet til nye eiere og ogséd styrets
sammensetning kan veere forandret. Det kan
dessuten veere at de faktiske forhold som
begrunnet styrefullmakten, har endret seg.
Béde for gamle og nye aksjeeierne kan det der-
for vaere hensiktsmessig at det ikke gir mange
ar mellom hver gang spersmalet om fullmakt
er oppe til behandling. En fullmakt som ikke
lenger har tilstrekkelig stotte blant aksje-
eierne, kan riktignok kalles tilbake, men det vil
gjerne vaere en heyere terskel for a kalle til-
bake en eksisterende fullmakt enn & la veere 4
fornye en fullmakt som har lept ut. Et tilbake-
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kall forutsetter blant annet at noen tar initiativ
til en slik beslutning.

Nar det gjelder nordisk rett, varierer
reglene om egne aksjer pd dette punktet. I
dansk rett er det satt en grense pa fem 4ar,
mens det i Finland er en grense pa atten mane-
der for fullmaktsperioden. I det svenske lov-
forslaget i SOU 2009: 34 er det foreslatt at
generalforsamlingen selv skal treffe beslut-
ningen om erverv av egne aksjer, se utrednin-
gen side 237-238.

Departementet har alt i alt kommet til at to
ar er en passende lang periode. Som nevnt har-
monerer dette med reglene om fullmakt for sty-
ret til & forheye aksjekapitalen. For selskaper
der det tildeles styrefullmakt etter begge regel-
sett, kan man dermed innrette seg slik at full-
maktsperiodene blir ssmmenfallende og spers-
malet om fullmakt kan behandles pa samme
ordinzere generalforsamling. For selskaper
som over lang tid ensker at styret skal ha den
samme adgangen til 4 erverve egne aksjer, slik
at den samme fullmakten stadig blir gjentatt, vil
behandlingen pé generalforsamlingen uansett
stort sett vaere en formalitet som neppe er sar-
lig arbeidsbelastende.

Departementet foreslar i samsvar med for-
slaget i utredningen ingen endring av flertall-
skravet etter § 9-4 forste ledd.»

Offentlige aksjeselskapers erverv av egne aksjer er
regulert i 2. selskapsdirektiv (Europaparlamentets
og Rédets direktiv 2012/30/EU) art. 21 til 24 og 27.
I Norge gjelder reglene i 2. selskapsdirektiv bare
direkte for allmennaksjeselskaper. Det er ogsa
store forskjeller mellom EU-statenes regler om
adgangen til & erverve egne aksjer. I noen EU-
stater kan ikke private aksjeselskaper erverve egne
aksjer. Dette gjelder for eksempel Sverige, Italia,
Frankrike og Polen. I Danmark, Tyskland, Hellas,
Nederland og Finland kan private aksjeselskaper
erverve egne aksjer, men innenfor ulike rammer.
En alminnelig ramme er at det som er ervervet
ikke kan overstige fri egenkapital.

7.11.2 Utvalgets vurderinger

Aksjelovutvalget mener at det ikke er grunn til &
gjeninnfere de kvantitative rammene for aksjesel-
skapers adgang til 4 erverve egne aksjer og kan
slutte seg til departementets vurdering i Prop.
111 L (2012-2013) side 88 (gjengitt i punkt 7.11.1).
Selv om utvalget har foreslatt 4 redusere kravet til
minste aksjekapital, gar utvalget inn for 4 videre-
fore aksjeloven § 9-2 (2) forste punktum. Utvalget
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onsker ikke & dpne for selskaper helt uten aksjeka-
pital, jf. punkt 7.2.4.

Nar det gjelder allmennaksjeselskaper, gjelder
det fortsatt en kvantitativ grense pa ti prosent av
aksjekapitalen, jf. allmennaksjeloven §9-2 (1).
Ifelge 2. selskapsdirektiv (Europaparlamentets og
Radets direktiv 2012/30/EU) art. 21 kan statene ha
en grense pa ti prosent av aksjekapitalen, men
dette er ikke obligatorisk. Den danske selskabs-
loven kap. 12 har ikke en slik grense, mens den
svenske aktiebolagslagen 19. kap. 15 § tillater bare
at publika aktiebolag erverver aksjer for inntil ti
prosent av aksjekapitalen. Aktiebolagslagen 19.
kap. 14 § inneholder dessuten en streng regulering
av hvordan egne aksjer skal kunne erverves. I
EMCA (draft July 2015) side 176 heter det at:

«the Group is of the opinion that companies in
principle should be free to use the capital stru-
cture that they find most flexible, including
acquisition or disposal of own shares. Hence,
acquisition or disposal of own shares represent
a less bureaucratic way to regulate the company
capital compared to implementing capital redu-
ctions and capital increases according to the
rules in this regard, respectively. Furthermore,
and more importantly, repurchase of a compa-
ny’s own shares is in economic terms viewed by
the market as an alternative to distribution of
profits in the form of dividends.»

Utvalget har veert i tvil om grensen pa ti prosent
burde viderefares for allmennaksjeselskaper. Utval-
get har imidlertid ikke erfart at denne grensen har
hatt uheldige konsekvenser, og utvalget kjenner
ikke til at det har veert uttrykt noe enske om & opp-
heve grensen for allmennaksjeselskaper. Pa denne
bakgrunn anbefaler utvalget at grensen péa ti pro-
sent i allmennaksjeloven § 9-2 (1) videreferes.

Et annet sporsmal gjelder fullmaktsperiodens
lengde. Aksjeselskaper og allmennaksjeselskaper
kan bare erverve egne aksjer dersom generalfor-
samlingen med flertall som for vedtektsendring har
gitt styret fullmakt til & foreta slike erverv, jf. aksje-
lovene §9-4 (1). Fullmakten méa gjelde for et
bestemt tidsrom, som ikke kan vare lengre enn to
ar, jf. aksjelovene § 9-4 (2). Norsk rett opererer her
med en kortere fullmaktsperiode enn 2. selskapsdi-
rektiv tillater. Etter 2. selskapsdirektiv artikkel 21
nr. 1a) kan fullmaktsperioden vaere pa inntil fem ar.
Den danske selskabsloven § 198 stk. 2 har pa dette
punktet lagt seg pa maksimumsfristen pa inntil fem
ar. Ifelge svensk rett kan bare visse «publika aktie-
bolag» erverve egne aksjer, jf. aktiebolagslagen 19
kap. 13 §. Fullmaktsperioden gjelder inntil neste
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ordinzere generalforsamling, jf. aktiebolagslagen 19
kap. 28 § annet ledd nr. 2.

Etter utvalgets oppfatning ber reglene i aksje-
lovene § 94 (2) viderefores med en fullmakts-
periode pa to ar. Etter utvalgets oppfatning ber
eierne involveres minst hvert annet ar. En to ars
frist er dessuten i trdd med det som gjelder for
styrefullmakt ved Kkapitalforheyelse, jf. aksje-
lovene § 10-14 (3).

7.12 Frister ved kreditorvarsler

Ved LOV-2013-06-14-41 ble det gjort endringer i
reglene om frister ved kreditorvarsel ved forskjel-
lige egenkapitaltransaksjoner. Det ble vedtatt a
redusere fristen for kreditorene til 8 komme med
innsigelser. Fristen ble redusert fra to méneder til
seks uker nér nedsettingsbelopet etter kapitalned-
settelse skal brukes til utbetaling til aksjonaerer
eller omgjores til selskapets frie egenkapital, jf.
aksjelovene § 12-6 nr. 1. Tilsvarende endringer av
fristen for kreditorvarsel ble vedtatt i forbindelse
med fusjoner etter aksjeloven §13-14 og all-
mennaksjeloven § 13-15 og ved opplesning etter
aksjelovene § 16-4.

I Knudsen-utredningen ble det vurdert & opp-
heve kravene til kreditorvarsel. I utredningen side
97 til 98 uttales folgende:

«Det kan sperres om den praktiske betydningen
av varslingsreglene. Det er riktignok ytterst sjel-
den at kreditorer har innsigelser pa bakgrunn
av kreditorvarsel. Dette betyr imidlertid ikke
nedvendigvis at varslene ikke har betydning.
Banker og andre storre langivere kan abonnere
pa en varslingstjeneste fra Brenneysunds elek-
troniske kunngjeringstjeneste. I s fall har de en
reell mulighet for a felge med.

Etter mitt syn ligger det i aksjekapitalens
karakter av bundet selskapskapital, at kredito-
rene pa en eller annen méte ma trekkes inn og
ha mulighet til 4 ivareta sine interesser ved
nedsetting av aksjekapitalen.»

Aksjelovutvalget gar ikke inn for & oppheve aksje-
lovenes krav til kreditorvarsel. Selv om kreditor
etter utvalgets erfaring sjelden har innsigelser pa
bakgrunn av kreditorvarsel, er kreditorvarsel i
prinsippet en viktig kreditorbeskyttelse. Dette
gjelder selv om aksjekapitalens betydning er redu-
sert som folge av at utvalget har foreslatt at min-
stekravet til aksjekapitalen skal settes ned til én
krone. Kreditorvarsel er aktuelt ved Kkapital-
endringer, noe som er en helt annen situasjon enn
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der selskapet tilfores aksjekapital i forbindelse
med stiftelsen.

Utvalget vil deretter ga over til & vurdere kre-
ditorfristens lengde. Bakgrunnen for endringene i
reglene om frister ved kreditorvarsel var
endringene ved LOV-2013-06-14-41 om Foretaks-
registerets adgang til & foreta elektronisk kunn-
gjoring. Regler om elektronisk kunngjering felger
i stor grad lovbestemmelsene om frister ved kredi-
torvarsel. I Prop. 122 L (2012-2013) side 21 ble
lovendringen om reduserte frister for kreditorvar-
sel videre begrunnet slik:

«En reduksjon av fristene ved kreditorvarsler
imetekommer selskapenes behov for rask og
effektiv gjennomfering av vedtatte beslutnin-
ger. Departementet ser ingen vesentlige argu-
menter mot 4 redusere kreditorfristene til seks
uker. Av de heringsinstansene som har uttalt
seg, har ogsa de fleste veert positive til en
reduksjon av kreditorfristene til seks uker.»

I Knudsen-utredningen side 97 til 98 var det imid-
lertid foreslatt at fristen skulle settes til fire uker.
Til sammenligning er den danske fristen ved
kapitalnedsettelse fire uker, jf. selskabsloven § 192
stk. 1.

Forslaget om at fristen skulle settes til fire
uker fikk en viss stette fra enkelte heringsinstan-
ser. Departementet ensket imidlertid ikke & folge
opp forslaget, og begrunnet dette i Prop. 122 L
(2012-2013) side 21 slik:

«Departementet er imidlertid etter en helhets-
vurdering kommet til at kreditorene kan trenge
noe lengre tid til 4 omra seg. Som oftest har sel-
skapene en oversiktlig kreditormasse, men
reglene kan ikke baseres pa dette. I perioder
kan ogsa ferieavvikling begrunne behovet for en
noe lengre frist. Endelig kan kreditorvarselet
utlese vanskelige juridiske spersmal som kredi-
torene vil ha behov for noe tid til 4 handtere.»

Videre viste departementet til at kreditorfristens
lengde bor ses i lys av tilgjengeligheten av vars-
lene.

Etter aksjelovutvalgets syn ma en reduksjon i
kreditorfristen og de virkninger det far for norsk
naringsliv vurderes opp mot risikoen for at ikke
alle kreditorene far tilstrekkelig tid til & melde
sine krav.

En stor gruppe av kreditorer er banker og
finansinstitusjoner. Dette er profesjonelle akterer,
og de far som regel elektronisk varsling om slike
typer kapitalendringer. Aktiviteten hos disse akto-

Aksjelovgivning for ekt verdiskaping

rene stopper heller ikke opp i ferier eller lignende.
Utvalget erfarer videre at kreditorer sjelden har
innsigelser pa bakgrunn av kreditorvarsel. I de til-
fellene hvor kreditor trenger lengre tid, er det hel-
ler ikke noe i veien for at kreditor kan fremsette
innsigelsen og komme tilbake med en begrunnet
innsigelse pa et senere tidspunkt. Disse momen-
tene, samt at utviklingen generelt har gatt i ret-
ning av at transaksjoner og forretningsmessige
disposisjoner gjennomferes i et raskere tempo,
kan tale for at kreditorfristene ber reduseres
ytterligere.

Nar utvalget likevel ikke gar inn for & redu-
sere kreditorfristene fra seks til fire uker, skyl-
des dette i all hovedsak at det er kort tid siden
endringene ved LOV-2013-06-14-41 tradte i kraft.
Utvalget utelukker ikke at en kreditorfrist pa fire
uker kan by pa problemer der kreditorene ikke
er banker eller finansinstitusjoner. Dette gjelder
seerlig ved ferieavvikling. Utvalget mener videre
at det er viktig & etterstrebe like fristregler i
aksjelovene, slik at kreditorene har et enklest
mulig regelverk & forholde seg til. Utvalget leg-
ger ogsa en viss vekt pd at kreditorfristene av
hensyn til kreditor ber veere sammenfallende
med annen selskapsrettslig lovgivning, og at kre-
ditorfristene i selskapsloven § 2-39 annet ledd og
§ 3-20 forste ledd, statsforetaksloven § 50, lov om
interkommunale selskaper § 33 fjerde ledd, stif-
telsesloven § 52 annet ledd og § 53 fjerde ledd,
helseforetaksloven § 47 tredje ledd, boligbyg-
gelagsloven § 99 og § 104 forste ledd, boretts-
lagsloven § 10-3 annet ledd og § 11-4 forste ledd
og samvirkeloven § 114 og § 130 er seks uker. Ut
fra utvalgets erfaring har lovendringene som har
redusert kreditorfristen fra to maneder til seks
uker, veert vellykket.

Utvalget gar inn for & beholde dagens regler
om kreditorfrist.

7.13 Brokdelsaksjer

I mandatet for Knudsen-utredningen var det spesi-
elt bedt om en vurdering av om det i den norske
aksjeloven burde innferes en ordning med
brokdelsaksjer. Det var altsd spersmal om & endre
aksjeloven § 3-1 (2) om at aksjer i norske aksjesel-
skaper skal ha et palydende belop, jf. na aksjeloven
§ 2-2 (1) nr. 5 om at det er obligatorisk & angi aksje-
nes pélydende (nominelle belop) i vedtektene.

En ordning med aksjer uten palydende er inn-
fort i en rekke andre land, blant annet i Sverige,
Danmark og Finland. I Knudsen-utredningen side
92 til 94 ble det foreslatt at det ogsa i den norske
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aksjeloven burde apnes for brokdelsaksjer som et
alternativ til aksjer med palydende verdi slik at
den norske aksjeloven skulle fa et tosporet sys-
tem. Forslaget medferte at en rekke bestemmel-
ser i aksjeloven som er knyttet til aksjenes paly-
dende, matte endres.

I Prop. 111 L (2012-2013) side 83 ble det for
det forste vurdert om det kunne vaere grunnlag
for 4 innfere brekdelsaksjer som en obligatorisk
ordning. Etter aksjelovutvalgets oppfatning er
ikke dette en realistisk problemstilling. En over-
gang til brokdelsaksjer som eneste lovlige ord-
ning ville bereore samtlige norske selskaper og
innebare behov for egne overgangsregler, even-
tuelt ogsd beslutning om vedtektsendring og
registermelding fra samtlige eksisterende selska-
per. Slik aksjelovutvalget ser det, er fordelene ved
brokdelsaksjer (naermere vurdert nedenfor) for
tiden &penbart ikke tilstrekkelige til 4 kunne for-
svare en overgang til brekdelsaksjer som en obli-
gatorisk ordning.

Spersmaélet ma vaere om det skulle veere fri-
villig for selskapene a4 ha brekdelsaksjer. I
Prop. 111 L (2012-2013) side 83 til 84 heter det
om dette:

«En to-sporet ordning, som apner for brekdels-
aksjer som et alternativ til aksjer med paly-
dende, vil innebeere en valgfrihet for selska-
pene og dermed storre fleksibilitet. En slik ord-
ning vil pd den annen side kunne virke
uoversiktlig og forvirrende for brukerne av
aksjelovgivningen. Hvis noen selskaper har
breokdelsaksjer, mens andre har aksjer med
palydende, vil det innebzere at man i naerings-
livet ma ha kjennskap til og forstielse for begge
former. Selv om valgfrihet kan veere en fordel
for enkelte selskaper, vil dette med andre ord
veere mindre heldig som system.

En to-sporet ordning vil ogsa innebzere en
betydelig komplisering av aksjelovgivningen. I
utredningen er det gitt en oversikt over
bestemmelser der aksjenes pélydende har
betydning (...). Som utrederen peker p4, inne-
barer en to-sporet ordning at en rekke bestem-
melser i aksjeloven ma tilpasses dette, slik at
reglene tar heyde bade for brekdelsaksjer og
aksjer med palydende. Reglene vil dermed bli
tyngre a lese og vanskeligere & forsta.

Pa denne bakgrunn og tatt i betraktning at
heringen ikke har avdekket noe stort behov for
eller onske om 4 innfere en ordning med brok-
delsaksjer, har departementet kommet til at det
ikke ber foreslas regler om breokdelsaksjer i
aksjeloven eller allmennaksjeloven.»

Kapittel 7

Utvalget ser at en ordning med brekdelsaksjer
kan representere en viss forenkling i selskaper
som har behov for 4 kunne gjennomfere en kapi-
talutvidelse til lavere enn palydende. Utvalget har
imidlertid ikke registrert at det er ettersporsel
etter en ordning med brekdelsaksjer. En lovfes-
ting av en slik ordning ville dessuten komplisere
regelverket. Loven matte ha naermere regler om
bade aksjer med pélydende og aksjer uten paly-
dende, og det matte legges til rette for selskape-
nes eventuelle overgang fra den ene til den andre
kategorien. Dette ville gjore loven vanskeligere til-
gjengelig. Videre matte alle selskaper ta stilling til
hvilken ordning de vil anvende, noe som ogsa ville
virke kompliserende. For det offentlige ville en
apning for breksdelsaksjer ha negative konse-
kvenser ettersom opplysninger om selskapets
aksjekapital métte registreres pa to forskjellige
mater i Foretaksregisteret. Omverdenen matte
forholde seg til selskapets aksjer ut fra to forskjel-
lige regelsett mv. A innfore brekdelsaksjer vil
ogsé fa betydning for aksjoneaerregisteret, som ma
endres til dels vesentlig.

Utvalget gar derfor ikke inn for & endre aksje-
lovene pa dette punktet.

Dersom det pa et senere tidspunkt skulle bli
ettersporsel etter en ordning med brekdelsaksjer,
kan det vaere grunn for lovgiver til & vurdere
spersmalet pa nytt.

7.14 Innskudd i penger til selskapets
konto

Innskudd i penger til selskapets konto gir opphav
til enkelte saerlige spersmal.

Ved innbetaling av aksjekapital til datter-
selskap hvor man benytter seg av muligheten
ifolge aksjeloven § 10-13 (2) til & fravike kravet om
seerskilt konto ved kapitalforheyelse, og innskud-
det skjer gjennom overforing mellom konsern-
bankkonti, ma det kontrolleres at datterselskapet
har eksklusiv disposisjonsrett over det inne-
stdende belopet. Normalt vil ikke konsernkonto-
ordninger gi eksklusiv disposisjonsrett. I de fleste
tilfeller har morselskapet anledning til 4 disponere
en konsernbankkonto. Dersom morselskapet dis-
ponerer konsernbankkontoen til datterselskapet,
mé innskuddet som er innbetalt pd denne kon-
toen, vurderes som en fordring pa morselskapet.
Innskuddet kan dermed ikke aksepteres som
aksjeinnskudd.

Innbetaling i forkant av beslutningen om kapi-
talforhoyelse reiser spersmal om kapitalforheyel-
sen i stedet ma behandles som en gjeldskonverte-
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ring. Borgarting lagmannsretts dom av 18. juni
2014 (LB-2013-091517) tilsier at innbetaling pé for-
skudd kan behandles som innskudd i penger, men
i praksis er det likevel ofte lagt til grunn at for-
skuddsbetaling medferer at innskuddet ikke kan
bekreftes som innskudd i penger, men méa behand-
les som gjeldskonvertering. Utvalget mener at lov-
bestemmelsene ber klargjeres, slik at en for-
skuddsbetaling ikke nedvendigvis innebarer at
innskuddet mi anses som innskudd i annet enn
penger. Pa den annen side mener utvalget ogsa at
det mé trekkes en klar grense, slik at ikke alle
former for «gamle» innbetalinger kan hevdes &
veere forskuddsbetaling av etterfelgende besluttet
kapitalforheyelse.

Utvalget foreslar at dersom innbetalingen skjer
til en seerskilt innbetalingskonto i samsvar med
aksjelovene § 10-13 (1), er det tilstrekkelig tydelig
forbindelse til beslutningen om Kkapitalforheyelse,
selv om innbetalingen skjer i forkant av beslutnin-
gen. En slik seerskilt innbetalingskonto kan ikke
benyttes for kapitalforheyelsen er registrert, og det
kan derfor ikke hevdes & foreligge usikkerhet om
hvorvidt innskuddet gjelder innbetaling av inn-
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skudd med penger. Seerskilt innbetalingskonto
etter aksjelovene § 10-13 (1) er lovens hovedregel,
men i aksjeselskap kan regelen fravikes av general-
forsamlingen, jf. aksjeloven § 10-13 (2). Den prak-
tiske hovedregelen er for mange aksjeselskaper at
seerskilt innbetalingskonto ikke benyttes.

Utvalget forslar at lovteksten klargjor at inn-
betaling tidligst fire uker for generalforsam-
lingens beslutning om Kkapitalforheyelse, skal
behandles som innskudd i penger. Forutsetnin-
gen er at innbetalingen er tydelig merket som
innbetaling av aksjeinnskudd, slik at prosessen
med gjeldskonvertering ikke er nedvendig.
Utvalget foreslar endringer i aksjeloven § 10-9
for a klargjore dette.

Et innskudd i utenlandsk valuta kan ikke uten
videre regnes som innskudd i penger. Utvalget
har ikke foreslatt endringer med hensyn til at
aksjekapital skal angis i norske kroner. Utvalgets
forslag om endringer i aksjeloven § 10-9 om at inn-
betaling kan skje i forkant av beslutningen, mulig-
gjor at valuta konverteres til norske kroner i for-
kant slik at usikkerhet unngas og innskuddet kan
regnes som innskudd i penger.
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Kapittel 8

Kapittel 8
Aksjeselskapers organisasjon

8.1 Innledning

8.1.1 Mandatet

I Knudsen-utredningen kapittel 6 «Aksjeselska-
pets organisasjon» gis det en grundig redegjo-
relse for regler om aksjeselskapers organisasjon,
herunder skillet mellom selskapsorganene. Pa
bakgrunn av dette ble det ved LOV-2013-06-14-40
vedtatt lovendringer i aksjelovene kapittel 5 og 6.

Ettersom regler om aksjeselskapers organisa-
sjon ikke er nevnt saerskilt i aksjelovutvalgets man-
dat, er utvalgets vurderinger i kapittel 8 i all hoved-
sak begrenset til 4 evaluere lovendringene som
tradte i kraft 1. juli 2013. Dette gjelder imidlertid
ikke punkt 8.3.4 om styremedlemmers tjenestetid,
som er saerskilt angitt i mandatet. P4 noen punkter
tar lovutvalget opp spersmal som verken er sar-
skilt angitt i mandatet eller dreier seg om en evalu-
ering av lovendringene fra 1. juli 2013.

I mandatet er det ogsa angitt at utvalget skal
vurdere saksbehandlingsregler i aksjeselskaper
hvor alle aksjonzerer er styremedlemmer og i
aksjeselskaper med én eier og enestyre. Disse
reglene har utvalget valgt 4 behandle i kapittel 9
og 10. Utvalgets vurderinger av regler om aksje-
selskapers organisasjon ma derfor ses i sammen-
heng med disse to kapitlene.

8.1.2 Organisasjonsstrukturen

Flere av spersmalene som behandles nedenfor,
ma ses i lys av aksjeselskapers og allmennaksje-
selskapers organisasjonsstruktur. Den norske
organisasjonsstrukturen skiller seg fra organisa-
sjonsstrukturen for tilsvarende selskaper i mange
andre europeiske land, se for eksempel Bréthen:
Selskapsrett (2013) side 130 til 132. Et hovedskille i
europeisk rett gar grovt sagt mellom «the one tier-
system», som har sitt utspring i engelsk-ameri-
kansk rett, og «the two tier-system», som har sitt
utspring i tysk rett. Sammenlignet med dette skil-
let befinner norsk og nordisk rett seg i en slags
mellomstilling. EU har i liten grad gjennomfort

harmonisering av organisasjonsreglene for sel-
skaper av ASA- eller AStypen. Mellom de nor-
diske land er det ogsa til dels markerte forskjeller.

Det er flere ganger reist spersmal om det
burde foretas mer dyptgripende endringer i de
norske reglene om organisasjonsstrukturen i
aksjeselskaper og allmennaksjeselskaper med
tanke pa & naerme seg «the one tier-system» eller
«the two tier-system», se for eksempel NOU
1992: 29 side 144 til 145. Den danske selskabs-
loven § 111 har gitt aktieselskaber og anpartssel-
skaber storre fleksibilitet og muligheter for &
velge en selskapsstruktur som kan minne om «the
one tier-system», «the two tier-system» eller den
nordiske mellomlgsningen.

I Knudsen-utredningen ble det vurdert om
aksjeloven burde apne for & forenkle organisa-
sjonsstrukturen i aksjeselskaper ved & samle
generalforsamlingens og styrets myndighet i ett
organ som bade utever eiermyndigheten i selska-
pet og star for forvaltningen av det. Dette kunne
apne for en mer smidig beslutningsprosess i
selskaper hvor de samme personene utgjer bade
styret og selskapets generalforsamling, typisk i
selskaper med bare én eller et fatall aksjonerer.
Dersom generalforsamlingens og styrets myndig-
het samles i ett organ, ville aksjeloven fa en ord-
ning som minner om selskapslovens regler om
selskapsstrukturen i ansvarlige selskaper. Et
ansvarlig selskap skal alltid ha selskapsmete, men
det er som hovedregel frivillig for deltakerne i et
ansvarlig selskap a opprette et styre til 4 ta seg av
forvaltningen av selskapet. I Knudsen-utrednin-
gen side 119 til 120 gikk utreder ikke inn for &
samle generalforsamlingens og styrets myndighet
i ett organ:

«Selv om en slik ordning kunne forenkle
beslutningsmaéten, er jeg likevel blitt stiende
ved at det navaerende skillet mellom general-
forsamlingen og styret bor opprettholdes, selv
om det i mange selskaper mer dreier seg om
en form enn en realitet. I aksjeretten er skillet
mellom eierfunksjoner og ledelsesorganene
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grunnleggende. Selv om den narmere myn-
dighetsfordelingen mellom eier- og ledelses-
organet kan variere noe innen forskjellige
lands aksjelovgivning, er skillet mellom eier-
organer og ledelsesorganer ganske gjennom-
géende i de rettssystemene som jeg har over-
sikt over. (...) En ordning som opphever skil-
let mellom eiermyndighet og selskapsledelsen
vil derfor, s langt jeg kjenner til, fremstd som
en sarnorsk ordning. Ogsd andre grunner
taler mot a apne for 4 samle eiermyndigheten
og selskapsledelsen i ett organ. Ordningen
matte i tilfelle reserveres for selskaper der
samtlige aksjeeiere tar del i den gverste ledel-
sen av selskapet, og derfor vare en sar-
ordning for disse selskapene. Dette vil gjore
organisasjonsstrukturen i aksjeselskapsret-
ten mer uensartet og mindre oversiktlig. Det
er ikke gnskelig. Dessuten kan det veere situa-
sjonsbestemt at alle aksjeeierne deltar i ledel-
sen av selskapet. Situasjonen kan lett endres
slik at enkelte aksjeeiere trer ut av ledelsen,
eller det kommer inn personer i den gverste
ledelsen som ikke er aksjeeiere. Slike
endringer ber som ni kunne gjennomfores,
uten at det er nedvendig a foreta strukturelle
endringer i selskapets organisasjon.»

I Knudsen-utredningen side 128 til 129 vurderes
ogsa det beslektede spersmélet om det fortsatt
skulle vaere obligatorisk med et styre til & forvalte
selskapet. Konklusjonen var at ordningen med at
selskapene skal ha et styre, burde videreferes.
Departementet ga i Prop. 111 L (2012-2013) side
93 sin tilslutning til synspunktene i Knudsen-
utredningen:

«Departementet gar ikke inn for at det foretas
mer grunnleggende endringer i reglene om
aksjeselskapers organisering. Etter departe-
mentets syn ber man viderefere ordningen
med generalforsamlingen og styret som to obli-
gatoriske organer der eiermyndigheten uteves
gjennom generalforsamlingen, og forvaltnin-
gen av selskapet herer under styret.»

Ingen av heringsinstansene som omtales i
Prop. 111 L (2012-2013) side 93, ga uttrykk for at
det var onskelig 4 samle generalforsamlingens og
styrets myndighet i ett organ.

Det ligger utenfor mandatet & vurdere grunn-
leggende spersmal om organisasjonsstrukturen i
aksjeselskaper og allmennaksjeselskaper, jf. punkt
3.1. En side av problemstillingen blir imidlertid vur-
dert i kapittel 9, jf. kapittel 10. Utvalget kjenner ikke
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til at det har vert uttrykt behov for slike mer
grunnleggende endringer av norsk aksjeselskaps-
rett, og utvalget kan ikke se at det for tiden skulle
veere et slikt behov. Utvalget gar derfor ikke inn for
& oppheve skillet mellom generalforsamlingen og
styret. Skillet har gatt igjen i alle norske aksjelover
og er saledes grunnleggende i norsk aksjeselskaps-
rett. Den norske modellen for organisering av
aksjeselskaper er utviklet siden den ferste norske
aksjeloven av 1910, og den synes a fungere godt.

Utvalget legger saledes til at grunn hovedtrek-
kene i selskapsstrukturen og forholdet mellom
selskapsorganene skal viderefores. Dette
utgangspunktet utelukker imidlertid ikke at det
foretas en vurdering av om de gjeldende lovbe-
stemmelsene om generalforsamling og styrebe-
handling kan gjeres mer smidige og bedre tilpas-
set sma og mellomstore aksjeselskaper, slik at den
praktiske ulempen ved at de samme personene
ma treffe vedtak i to organer blir redusert. Utval-
get kommer tilbake til denne vurderingen i kapit-
tel 9 og 10 nedenfor.

Et innspill overfor utvalget har veert at aksje-
lovenes terminologi burde endres, for eksempel
slik at betegnelsen «aksjonaermete» benyttes iste-
denfor ordet «generalforsamling». Diskusjoner om
aksjelovgivningens terminologi er ikke noe nytt, se
Ot.prp. nr. 23 (1996-97) side 63, jf. NOU 1996: 3
side 58. I NOU 1996: 3 side 58 ble det foreslatt &
skille spriklig mellom generalforsamlingen som
selskapsorgan og de enkelte metene i general-
forsamlingen. Det ble foreslatt at ordet «generalfor-
samling» bare skulle brukes om selskapsorganet
som sadant, mens uttrykket «ordinaer general-
forsamling» burde erstattes av ordet «arsmote».
Uttrykket «ekstraordinaer generalforsamling» var
foreslatt erstattet med «andre meter». I Ot.prp. nr.
23 (1996-97) side 63 gikk departementet imidlertid
inn for & beholde begrepet «generalforsamlingen»
med det innhold det tradisjonelt hadde hatt.

Utvalget mener at aksjelovenes terminologi pa
dette punkt ber vaere uendret. Betegnelsen «gene-
ralforsamling» brukes dels om selve organet, dels
om et mote, men dette synes ikke 4 ha fert til pro-
blemer i praksis. Andre begreper som for eksem-
pel «aksjonermete» og «arsmete», kan dessuten
veere egnet til & misforstas.

8.2 Saksbehandlingsregler for
generalforsamlingen

8.2.1

Aksjeloven har regler om to hovedformer for
generalforsamling: (1) forenklet generalforsam-

Saksbehandlingsreglenes funksjon
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ling, og (2) generalforsamling som et mote (med
visse modifikasjoner).

Saksbehandlingsreglene for generalforsamlin-
gen har to funksjoner. For det forste skal de — slik
betegnelsen indikerer — normere saksbehandlin-
gen pa generalforsamlingen. Reglene ma blant
annet «treffe» de problemstillingene som kan opp-
std i forbindelse med saksbehandlingen, og de mé
ha et passende detaljeringsniva. For detaljerte
krav til saksbehandlingen vil kunne oppfattes som
unedvendig byrakrati, mens for lite detaljerte
saksbehandlingsregler kan medfere usikkerhet,
noe selskapene kan mene at de ma mote med mer
detaljerte interne regler.

Saksbehandlingsreglenes andre funksjon er 4
normere maktutevelsen i selskapet. Det finnes
mange eksempler pad uenighet om saksbehand-
lingsregler som egentlig ikke skyldes at akterene
er spesielt opptatt av formaliteter, men at
bestemte tolkninger av saksbehandlingsreglene
gir makt til den ene part, enten det er snakk om
én aksjonzer eller en aksjonergruppe som star
mot den andre, eller at styret star mot alle
aksjoneerene eller noen av dem.

En vurdering av saksbehandlingsreglene for
generalforsamlingen mé skje i lys av saksbehand-
lingsreglenes to funksjoner.

8.2.2 Forenklet generalforsamling i
aksjeselskaper

82.2.1  Gjeldende rett

Ved LOV-2013-06-14-40 ble det i aksjeloven § 5-7
gitt en ny regel om adgang til forenklet generalfor-
samling. Samtidig med vedtakelsen av aksjeloven
§ 5-7 ble den tidligere bestemmelsen i aksjeloven
§ 5-8 om generalforsamling uten mete opphevet.
Begrunnelsen for dette var at den tidligere aksje-
loven § 5-8 hadde hatt liten praktisk betydning, jf.
Prop. 111 L (2012-2013) side 99.

Forenklet generalforsamling innebarer at
generalforsamling kan avholdes uten at saksbe-
handlingsreglene i aksjeloven §§ 5-8 flg. ma fol-
ges. Aksjonaerene har dermed tilnaermet full fri-
het til & bestemme hvordan generalforsamlingen
skal avvikles (som mete, over telefon, elektronisk,
ved sirkulasjon av dokumenter eller en kombina-
sjon mv.). I Prop. 111 L (2012-2013) side 97 ble
det antatt at bestemmelsen «langt pa vei [vil] iva-
reta de mindre selskapenes behov for a kunne holde
generalforsamling pa en enkel og uformell mdte».

Saksbehandlingsregelen i aksjeloven §5-7
gjelder bare hvis samtlige aksjoneerer samtykker
til at saken behandles etter reglene om forenklet
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saksbehandling. Dette ma ses i lys av at reglene
om generalforsamling som mete, jf. aksjeloven
8§ 5-8 flg., i stor grad er utformet for & balansere
hensynet til aksjemajoriteten mot hensynet til
aksjeminoriteten i tilfeller hvor det er eller kan
oppsta konflikt mellom gruppene.

Ifolge aksjeloven §5-7 gjelder det tre mini-
mumskrav til generalforsamlingens saksbehand-
ling: (1) Samtlige aksjonaerer gis mulighet til pa
en egnet mate § delta i behandlingen av saken. (2)
Styremedlemmene og eventuelt daglig leder og
revisor ma gis mulighet til 4 uttale seg. Disse kan
ogsa kreve metebehandling. (3) Beslutningen og
aksjoneerenes stemmegivning méa protokolleres.

8222
82221

Utvalget erfarer at kravene i aksjeloven § 5-7 om
samtykke til forenklet behandling av enkelte har
veert oppfattet som kompliserte, og at det har
veert hevdet at reglene i aksjeloven § 5-7 ikke bru-
kes i serlig stor grad. P4 denne bakgrunn vil
utvalget vurdere de forskjellige sidene ved aksje-
loven § 5-7 med tanke pa om reguleringen er hen-
siktsmessig.

Utvalget vil imidlertid papeke at dersom aksje-
loven § 5-7 ikke har veert brukt i sarlig stor grad,
kan det ha sammenheng med at aksjeloven alle-
rede uavhengig av aksjeloven § 5-7 apner for en
sterkt forenklet saksbehandling, eller at praksis
har utviklet losninger i aksjelovens randsone. I
Prop. 111 L (2012-2013) side 95 omtales dette
slik:

Utvalgets vurderinger

Generelt

«Utrederen viser til at generalforsamlingen i
mindre selskaper ofte gjennomferes som en
kontorforretning, der aksjeeierne eller en full-
mektig for aksjeeierne skriver under et utkast
til generalforsamlingsprotokoll som er ferdig
skrevet pa forhand. Han viser til at dette er den
vanligste maten 4 holde generalforsamling pa i
selskaper med bare én aksjeeier.»

Dersom aksjeloven § 5-7 ikke brukes i sarlig stor
grad, betyr det sdledes ikke nedvendigvis at kvali-
teten pa regelen er for darlig, men at det finnes
andre alternativer som av selskapene vurderes
som like gode eller bedre. Det er videre et poeng
at aksjeloven § 5-7 primeert er myntet pa general-
forsamlinger i tilfeller der det ikke er eller kan
vaere aksjonzrkonflikter. Regler om forenklet
generalforsamling er derfor ikke er spesielt veleg-
net til & sikre aksjoneerinteressene ved aksjonaer-
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konflikter. Slik aksjeloven § 5-7 er utformet, vil
den derfor ikke passe i alle tilfeller.

Etter utvalgets oppfatning er det behov for
enklere saksbehandlingsregler for generalforsam-
lingen enn de tradisjonelle reglene om generalfor-
samling som et mate med fysisk tilstedeveerelse.
Ved utforming av regler om forenklet generalfor-
samling, ma det foretas en avveining mellom hen-
synet til at regelen skal veere si enkel som mulig,
og behovet for en viss minimumsbeskyttelse av
aksjonzerene.

Selv om aksjeloven §5-7 bare kommer til
anvendelse der aksjonzrene har vaert enige om
forenklet saksbehandling, har aksjonarene etter
utvalgets oppfatning likevel behov for en viss
minimumsbeskyttelse, jf. punkt 8.2.2.2.3. Dette er
en forutsetning for at regelen skal fa praktisk
anvendelse. Bide hvis regelen blir for komplisert
og hvis aksjonaerenes behov for minimumsbeskyt-
telse ikke tilfredsstilles, vil ordningen med foren-
klet generalforsamling ikke bli brukt tilstrekkelig
mye til & oppfylle sitt formal.

I heringen av Knudsen-utredningen ble det av
enkelte heringsinstanser stilt spersmal om lovens
normalregel om avholdelse av generalforsamling
skulle vaere forenklet generalforsamlingsbehand-
ling i trdd med aksjeloven § 5-7, og ikke meotebe-
handling med fysisk tilstedeveerelse. I Prop. 111 L
(2012-2013) side 96 til 98 nevnes synspunktet,
men departementet gikk ikke naermere inn pa hva
som burde vare lovens utgangspunkt. Aksjeloven
kapittel 5 er imidlertid strukturert slik at saksbe-
handlingsreglene som gjelder forenklet general-
forsamling, kommer i avsnitt II, mens de ovrige
saksbehandlingsreglene finnes i avsnitt III. Loven
legger dermed opp til to alternative sett saksbe-
handlingsregler, og brukerne av aksjeloven kom-
mer forst til reglene for forenklet generalforsam-
ling. For & synliggjere at forenklet generalforsam-
ling er et likeverdig alternativ, foreslar utvalget at
overskriften til aksjeloven Kkapittel 5 avsnitt II
endres fra «Adgang til forenklet generalforsam-
ling» til «Forenklet generalforsamling».

82222  Utformingen av lovbestemmelsen om

forenklet generalforsamling

I Prop. 111 L (2012-2013) side 98 uttalte departe-
mentet at det kunne veere «hensikismessig at loven
gir en «oppskrift» pa hvordan genervalforsamlingen
kan behandle saker i sma og enkle selskapsforhold».

Uttalelsen var knyttet til enkelte heringsinstan-
sers innvendinger mot forslaget i Knudsen-utred-
ningen side 150, jf. side 122 og 141 (forslaget til
§ 5-1a), hvor det var listet opp hvilke lovbestem-
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melser som aksjonaerene kunne fravike. I herin-
gen ble det blant annet papekt av Neringslivets
Hovedorganisasjon at:

«Hvis eierne skal gjore unntak fra de bestem-
melsene som er regnet opp i § 5la ma de jo
forst sette seg inn i de reglene som gjelder for
generalforsamlingen, for deretter 4 sette seg
inn i hvilke av dem de likevel ikke behover a
folge. (...)

[Det kan ogsa] bli spersmal om protokollen
ma angi hvilke regler eierne har samtykket i &
fravike — i s4 fall vil det bli ganske komplisert &
utforme protokollen.»

I aksjeloven §5-7 nr. 3 fremgar det hvilke
bestemmelser som det ikke er nedvendig & folge.
Det heter her at «Generalforsamlingen kan holdes
uten d folge kravene i §§ 5-8 til 5-16». Lovbestem-
melsen er imidlertid ikke til hinder for at
aksjonaerene kan velge a folge enkelte av reglene
i §5-8 til §5-16. Losningen ble i Prop. 111 L
(2012-2013) side 98 begrunnet slik:

«Departementet ser ikke behov for en slik regel
[der det listes opp hvilke regler som kan fravi-
kes ved enighet mellom aksjeeierne] ved siden
av den foreslitte bestemmelsen i ny § 5-7. Ny
§ 57 dpner som nevnt for at det ved enighet
mellom aksjeeierne kan gjores unntak fra saks-
behandlingsreglene i §§ 5-8 til 5-16, forutsatt at
de nevnte grunnvilkérene for saksbehandlingen
er oppfylt. Aksjeeierne kan velge om de vil gjore
unntak fra samtlige av saksbehandlingsreglene
i §§ 5-8 til 5-16, eller om de vil gjere unntak fra
bare én eller noen av reglene, men for ovrig
holde generalforsamling etter lovens nor-
malordning.»

I tillegg ble aksjeloven § 5-2, § 54 og § 5-6 endret
slik at det er adgang til & fravike vedkommende
bestemmelse hvis samtlige aksjonaerer samtyk-
ker, jf. Prop. 111 L (2012-2013) side 98. Se mer om
lovendringene i punkt 8.2.3 og 8.2.4.

Etter utvalgets syn er det hensiktsmessig at
aksjeloven § 5-7 angir hvordan forenklet general-
forsamling kan gjennomferes. Det er videre hen-
siktsmessig at loven ikke forutsetter at man ma
sette seg inn i en rekke andre regler for a finne ut
hvilke regler som kan fravikes. Begge deler bidrar
til & fjerne usikkerhet om hva som gjelder.

Det folger ikke av aksjeloven §5-7 nr. 3 at
aksjonaerene ma gjore seg kjent med aksjeloven
§ 5-8 til § 5-16 for & vite hvilke saksbehandlings-
regler de ikke trenger & folge. Med tanke pa de
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som ensker & sette seg inn i hvilke regler de vel-
ger bort i forbindelse med forenklet generalfor-
samling, er spersmalet om loven skulle utvides
med en egen paragraf som lister opp hvilke regler
som kan fravikes eller om den mer Kkortfattede
bestemmelsen i aksjeloven § 5-7 nr. 3 skal behol-
des. Utvalget mener at det er mest hensiktsmes-
sig at den néagjeldende bestemmelsen i aksjeloven
§ 5-7 nr. 3 viderefores.

Det fremgér klart av sammenhengen i lovens
kapittel 5, herunder overskriften for avsnitt III, at
«kravene i §§ 5-8 til 5-16» gjelder saksbehand-
lingsreglene. For & synliggjere dette bedre, fore-
slar utvalget imidlertid at aksjeloven § 5-7 nr. 3
endres til «Generalforsamlingen kan holdes uten d
Jolge saksbehandlingsreglene i §§ 5-8 til 5-16». Lov-
endringen vil dessuten gjenspeile at «Reglene om
tingrettens kompetanse til a innkalle til generalfor-
samling etter § 5-9 annet ledd, jf. ogsd § 5-12 forste
ledd tredje og fierde punktum, kan det for eksempel
tkke veere aktuelt at settes til side», jf. Prop. 111 L
(2012-2013) side 110.

82223  Neermereomsaksbehandlingsregleneved

forenklet generalforsamling

For at forenklet generalforsamling skal kunne
avholdes, kreves det at alle aksjonaerer samtyk-
ker, jf. aksjeloven §5-7 forste punktum. Ifelge
Prop. 111 L (2012-2013) side 98 var dette en forut-
setning for at bestemmelsen kunne «gjores meget
enkel. Kravet innebeerer at man ikke har behov for
saksbehandlingsregler som skal ivareta mindretalls-
aksjoncerenes interesser». Utvalget er enig i at rege-
len om forenklet generalforsamling ikke er utfor-
met med tanke pa generalforsamlinger hvor det er
behov for regler som skal balansere interessene
til aksjemajoriteten og -minoriteten. Dersom rege-
len skulle tatt sikte pd 4 beskytte minoritets-
interesser, matte den utbygges vesentlig.

Utvalget har vurdert om styret skal kunne
bestemme at det skal veere forenklet generalfor-
samling med mindre en aksjoneer krever behand-
ling etter saksbehandlingsreglene i aksjeloven
§§ 5-8 flg. Det herer normalt under styret a forbe-
rede generalforsamling i selskapet. Regelen om
forenklet generalforsamling griper imidlertid sa
langt inn i aksjonaerrettighetene at den ikke kan
anses som en bestemmelse som utelukkende gjel-
der forberedelsen av generalforsamlingen. Etter-
som det er en individualrettighet for den enkelte
aksjoneer & delta i generalforsamlingen, ber det
fortsatt veere slik at den enkelte aksjonaer kan
kreve generalforsamling etter reglene om gene-
ralforsamling som mete, jf. aksjeloven §§ 5-8 flg.

Kapittel 8

Skulle reglene endres slik at styret kunne
bestemme at generalforsamlingen skal avholdes
som en forenklet generalforsamling, méatte loven
bygges ut med innkallingsregler mv. Dette ville
komplisere reglene vesentlig. Videre ville det bety
at forskjellen mellom forenklet generalforsamling
og generalforsamling som mete i henhold til
aksjeloven §§ 5-8 flg. blir visket ut.

Aksjeloven § 5-7 oppstiller ikke naermere krav
til innholdet av samtykket. Etter utvalgets oppfat-
ning ber det ikke stilles seerlig strenge krav til
samtykket dersom det er pa det rene at ingen
aksjonzerer motsetter seg at generalforsamlingen
gjennomferes som forenklet generalforsamling.

Aksjeloven § 5-7 forste punktum &pner for for-
enklet generalforsamling for behandling av «en
sak». Loven viser dermed at den forenklede gene-
ralforsamlingen ikke kan g utover det den
enkelte aksjoneer har samtykket til. For & tydelig-
gjore at aksjonaerene kan gi samtykke til behand-
ling av mer enn én sak, herunder alle saker som
skal behandles av generalforsamlingen, foreslar
utvalget at loven endres slik at det kan gis sam-
tykke til behandling av «en eller flere saker».

Ifolge aksjeloven §5-7 forste punktum skal
aksjonzerene samtykke til at en sak «behandles pd
denne maten». Utvalget foreslar at det i aksjeloven
§ 57 forste punktum tydeliggjores at aksjo-
nerenes samtykke gjelder at en eller flere saker
«skal behandles etter reglene om forenklet general-
Sforsamling».

Det folger av aksjeloven § 5-7 nr. 1 ferste punk-
tum at et vilkar for forenklet generalforsamling er
at samtlige aksjoneerer gis mulighet til pa en egnet
mate 4 delta i behandlingen av saken. I Prop. 111
L (2012-2013) side 110 er dette omtalt som folger:

«Bestemmelsen krever ikke at samtlige aksje-
eiere faktisk deltar i behandlingen av saken,
men det er et krav at samtlige har en mulighet
til 4 delta. I og med at hver aksjeeier ma sam-
tykke til forenklet generalforsamlingsbehand-
ling og dermed selv kan sikre sine interesser i
hvordan saken skal behandles, har bestemmel-
sen innholdsmessig neppe serlig selvstendig
betydning. Departementet antar likevel at det
kan veere hensiktsmessig med en paminnelse
om aksjeeiernes rett til deltakelse.»

Regelen i aksjeloven § 5-7 nr. 1 ferste punktum
gjenspeiler at retten til 4 delta i generalforsamlin-
gen er en individualrettighet. For s& vidt som
dette allerede folger av aksjeloven § 5-2 (1), stem-
mer det som sies i Prop. 111 L (2012-2013) side
110 om at «bestemmelsen innholdsmessig neppe
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[har] scerlig selvstendig betydning». Regelen i
aksjeloven § 5-7 nr. 1 ferste punktum kan imidler-
tid ha selvstendig betydning dersom samtykket
ikke gis i umiddelbar tilknytning til den foren-
klede generalforsamlingen.

Formuleringen i aksjeloven § 5-7 nr. 1 forste
punktum minner om aksjeloven § 6-24 (2) om nar
styret kan treffe beslutning. Det folger av denne
bestemmelsen at «Styret kan likevel ikke treffe
beslutning uten at alle styremedlemmene sa vidt
mulig er gitt anledning til a delta i behandlingen av
saken». Aksjeloven § 6-24 (2) forutsetter dermed
«at samtlige styremedlemmer og observatorer inn-
kalles og at man innen rimelige grenser soker d
finne et motetidspunkt som passer for alle», jf. Aar-
bakke m.fl.: Aksjeloven og allmennaksjeloven
(2012) side 518. Aksjeloven § 5-7 nr. 1 forste punk-
tum ma forstas i trdd med dette. En aksjonaer som
samtykker til forenklet generalforsamling, har
ikke dermed oppgitt retten til 4 delta i generalfor-
samlingen, og selskapet ma innen rimelige gren-
ser legge forholdene til rette for dette. Utvalget
mener derfor at regelen i aksjeloven § 5-7 nr. 1 for-
ste punktum om at samtlige aksjonaerer skal gis
mulighet til pa en egnet mate 4 delta i behandlin-
gen av saken, ber viderefores.

Det folger av aksjeloven § 5-7 nr. 1 annet punk-
tum at styremedlemmene og eventuelt daglig
leder og revisor skal gis mulighet til & uttale seg
om saken eller sakene som det er enskelig &
behandle etter reglene om forenklet generalfor-
samling. De skal ogsd kunne kreve metebehand-
ling. I Knudsen-utredningen side 123 var det fore-
slatt en motsatt regel om ledelsens og revisors ret-
tigheter:

«Etter mitt syn ber imidlertid uansett hensynet
til ledelsens og revisors egeninteresse i 4 fa for-
handsvarsel om generalforsamling i aksje-
selskaper ikke veie sa tungt at det ber hindre at
aksjeeierne seg imellom kan bli enige om &
holde generalforsamling uten at ledelsen blir
varslet og dermed far mulighet til 4 veere til
stede.»

Nar departementet i proposisjonen gikk inn for en
annen lesning, hadde det sammenheng med ledel-
sens og revisors meterett og meteplikt pa general-
forsamlingen. I Prop. 111 L (2012-2013) side 98 til
99 heter det:

«En regel som apner for at aksjeeierne ved
enighet kan bestemme at ledelsen ikke skal ha
plikt til & veere til stede pa generalforsamlingen,
skulle ikke vaere problematisk. Departementet
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er imidlertid skeptisk til en regel som apner for
at aksjeeierne kan bestemme at ledelsen og
revisor ikke skal ha rett til 4 veere til stede eller
delta nar de selv ensker det. Etter departemen-
tets syn vil det kunne ha betydning for ledel-
sens og revisors mulighet til 4 ivareta sine opp-
gaver eller verv pa en forsvarlig mate dersom
de ikke gjores kjent med at det skal holdes
generalforsamling, og ledelsen ikke skal ha
rett til & uttale seg om saken som skal behand-
les. Departementet viser i den forbindelse til
heringsuttalelsen fra Landsorganisasjonen i
Norge og betydningen av en slik regel for styre-
medlemmer som representerer de ansatte.
Departementet gar etter dette ikke inn for at
aksjeeierne ved enighet kan sette til side
reglene om ledelsens og revisors rett til del-
takelse pa generalforsamlingen.»

Regelen mé ses i sammenheng med aksjeloven
§ 5-4 (1). Loven palegger her styreleder og dag-
lig leder & veere til stede pa generalforsamling
som avholdes som meote, og gir styremedlem-
mene rett til 4 veere til stede. Av aksjeloven § 5-4
(2) folger det at styremedlemmene og daglig
leder har rett til & uttale seg pa generalforsamlin-
gen. Muligheten for & gjennomfere forenklet
generalforsamling ber ikke kunne brukes til &
avskjere styremedlemmene og daglig leder fra
den lovbestemte kontaktflaten mot aksjonaerene.
Etter utvalgets syn ber regelen viderefores. Sty-
remedlemmene og eventuelt daglig leder og revi-
sor ma i sa fall varsles av aksjonaerene om at det
skal avholdes forenklet generalforsamling. I sel-
skaper hvor aksjonerene ogsa er styremedlem-
mer, kreves det imidlertid ikke noe slikt saerskilt
varsel.

82.2.24  Kravtil protokoll ved forenklet

generalforsamling

Et vilkar for & folge reglene om forenklet general-
forsamling, er at generalforsamlingens beslutning
inntas i generalforsamlingsprotokollen, jf. aksjelo-
ven § 5-7 nr. 2.

Behovet for generalforsamlingsprotokoll ved
forenklet generalforsamling ble vurdert i Knud-
sen-utredningen side 126 til 127 og Prop. 111 L
(2012-2013) side 99 til 100. Konklusjonen var i
begge tilfeller at reglene om plikten til protokolla-
sjon burde viderefores. Utvalget slutter seg til
dette, og mener at protokollasjon er viktig ved for-
enklet generalforsamling. Se ogsé punkt 5.4.2 om
viktigheten av krav til protokollasjon.
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For & gjere reglene om adgang til forenklet
generalforsamling og kravene til protokollasjon
fra forenklet generalforsamling lettere tilgjenge-
lig, foreslar utvalget at reglene deles pa to lov-
bestemmelser. Det vises til utvalgets forslag til
§ 5-7 og § 5-7a.

Aksjeloven § 5-7 nr. 2 annet til femte punktum
angir hva som skal protokolleres. Bestemmelsen
er formulert som en «oppskrift»> pd minimumskra-
vene til protokollen, jf. Prop. 111 L (2012-2013)
side 98 og side 110. Loven er ikke til hinder for at
protokollen gjores mer omfattende. Angivelsen av
hva som skal protokolleres, er i det vesentlige i
samsvar med kravene etter aksjeloven § 5-16 (2).
Regelen om protokollasjon ved forenklet general-
forsamling er imidlertid formulert spesielt med
tanke pa denne méaten & gjennomfere generalfor-
samlingen.

Ifolge aksjeloven §5-7 nr. 2 annet punktum
skal protokollen angi antallet avgitte stemmer mv.
Etter utvalgets oppfatning ber det fremga uttryk-
kelig av loven at dette ikke er nedvendig dersom
selskapet har bare én aksjonaer.

Utvalget har vurdert om kravet i aksjeloven
§ 5-7 nr. 2 fijerde punktum om at protokollen skal
angi at saken er behandlet etter § 5-7, skal slayfes.
Utvalget mener imidlertid at behandlingsmaéten
skal angis. Nar Foretaksregisteret skal kontrol-
lere om protokollen er signert av rette vedkom-
mende, er det avgjerende 4 vite hvilken type gene-
ralforsamling det dreier seg om. Dette kan dessu-
ten vaere viktig informasjon dersom det i ettertid
skulle oppstd uenighet om det er begatt saksbe-
handlingsfeil pad generalforsamlingen. Om proto-
kollen fra forenklet generalforsamling ikke skulle
angi at saken er behandlet etter aksjeloven § 5-7,
foreligger det en saksbehandlingsfeil. Utvalget
kan imidlertid ikke se at en slik feil som utgangs-
punkt kan fa noen betydning for gyldigheten av
beslutningene pa den forenklede generalforsam-
lingen. Saksbehandlingsfeilen kan imidlertid med-
fore at beslutningen kan vaere vanskelig 4 fa regis-
trert i Foretaksregisteret. Utvalget foreslar imid-
lertid en endring av aksjeloven § 5-7 nr. 2 fjerde
punktum, slik at det ikke lenger skal vaere krav
om at det mé angis hvilken lovbestemmelse saken
er behandlet etter, men derimot at saken er
behandlet «i forenklet generalforsamling».

Etter utvalgets oppfatning kreves det ikke at
protokollen angir hvilke av bestemmelsene i
aksjeloven §§ 5-8 til 5-16 som er fraveket og hvilke
som ikke er fraveket. I den grad ikke noe annet
fremgar av protokollen, ma bestemmelsene i
aksjeloven §§ 5-8 flg. anses fraveket sa langt dette
er tillatt.

Kapittel 8

Etter utvalgets oppfatning er det tilstrekkelig at
protokollen kan undertegnes av bare én person
selv om flere har deltatt i generalforsamlingen.
Utvalget mener imidlertid at det ikke er hensikts-
messig at bare styreleder angis som den som kan
undertegne protokollen. Etter utvalgets syn ber
regelen i aksjeloven § 5-7 nr. 2 sjette punktum vaere
at protokollen undertegnes av styrelederen eller av
den som generalforsamlingen utpeker. Det kreves
ikke sarskilt protokollasjon av generalforsamlin-
gens beslutning om hvilken aksjonser som er
utpekt til 4 undertegne protokollen. Det er tilstrek-
kelig at vedkommende faktisk undertegner proto-
kollen og ingen protesterer.

Et spersmal som etter utvalgets erfaring har
oppstatt i praksis, gjelder forstielsen av aksje-
loven § 5-7 nr. 2 sjette punktum om at protokol-
len skal undertegnes av «styrets leder». Dersom
utvalgets forslag blir vedtatt, oppstéar spersmalet
der generalforsamlingen ikke har utpekt noen
annen enn styrelederen til & undertegne. Proble-
met som kan vere aktuelt nar det pa generalfor-
samlingen er valgt nytt styre eller ny styreleder,
er om det er avtroppende eller patroppende
styreleder som skal undertegne protokollen. Et
styrevalg gjelder normalt fra beslutningen er
fattet, dersom ikke annet virkningstidspunkt er
angitt i beslutningen. Tidspunktet for nar proto-
kollen utarbeides har ingen betydning for virk-
ningen av styrevalget. Ettersom protokollen utar-
beides etter at beslutningen om styrevalg er
fattet, forutsetter loven at det er den nye styre-
lederen som skal signere protokollen dersom
valget gjelder fra beslutningen er truffet. Dette
kan nok i praksis ofte fremstd som unaturlig,
seerlig der det er den tidligere styrelederen som
har serget for a4 avholde generalforsamlingen.
For & fijerne eventuell tvil om forstaelsen av
aksjeloven § 5-7 nr. 2 sjette punktum, foreslas det
lovfestet at det dreier seg om styrets leder pa
signeringstidspunktet. Skal styret selv velge
styrelederen pa et senere tidspunkt (jf. aksje-
loven § 6-1 (2)), ma generalforsamlingen utpeke
en person til & undertegne protokollen. Denne
personen kan for eksempel vaere avtroppende
styreleder.

Protokollen skal «sendes samtlige aksjeeiere»,
jf. aksjeloven §5-7 nr. 2 sjette punktum. Etter
utvalgets oppfatning ber det imidlertid veere opp
til aksjonaerene 4 bestemme om utsendelse skal
skje. Slik lovteksten er utformet, passer den dess-
uten darlig i selskaper med én aksjonzer. Utsen-
delse av protokollen kan imidlertid veere viktig for
at aksjonaerene skal ha sikkerhet for at det ikke
har skjedd manipulering av protokollen. Pa denne
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bakgrunn foreslar utvalget at det som en ny
bestemmelse i aksjeloven § 5-7a, inntas et tillegg
om at hver enkelt aksjonaer kan kreve at protokol-
len sendes samtlige aksjonaerer. Dermed kreves
det en aktiv handling for at protokollen skal utsen-
des. Dette gjor ogsd at regelen er tilpasset
enmannsselskapene.

Ifelge aksjeloven § 5-7 nr. 2 syvende punktum
skal protokollen «koldes tilgjengelig for aksjeeierne
hos selskapet og oppbevares pd en betryggende
mdte». Som en folge av utvalgets forslag i punkt
5.4.2 om & innfere en ny og generell lovbestem-
melse om utarbeidelse og oppbevaring av sel-
skapsdokumentasjon, foreslar utvalget & opp-
heve kravet til oppbevaring i § 5-7 nr. 2 syvende
punktum.

8.2.3 @vrige lovendringer som fglge av regler
om forenklet generalforsamling

Som en folge av at aksjeloven § 5-7 apner for at
generalforsamling kan avvikles som forenklet
generalforsamling, ble det ved LOV-2013-06-14-40
vedtatt ytterligere lovendringer, jf. Prop.111 L
(2012-2013) side 109 og 111.

I aksjeloven § 5-2 (4) ble det apnet for at det
kan gjeres unntak fra kravene i aksjeloven § 5-2
(2) forste og annet punktum dersom samtlige
aksjoneerer samtykker. Det kan siledes gjores
unntak fra regelen om at fullmektigen skal legge
frem skriftlig og datert fullmakt, og at det skal
veere benyttet en betryggende metode for &
autentisere avsenderen hvis fullmakten legges
frem ved bruk av elektronisk kommunikasjon.

Endringen i aksjeloven § 54 (1) forste punk-
tum var en presisering av at meteplikten for styre-
lederen og daglig leder bare gjelder hvis general-
forsamlingen holdes som mete. Tilsvarende var
endringen i aksjeloven § 5-4 (1) fjerde punktum en
presisering av at gvrige styremedlemmers meote-
rett var begrenset til generalforsamling som hol-
des som mote. Videre ble det i aksjeloven § 5-4 (1)
tredje punktum bestemt at styrelederen og daglig
leder ikke har meteplikt dersom aksjonaerene er
enige om at de ikke trenger 4 mote, jf. Prop. 111 L
(2012-2013) side 109.

Endringen i aksjeloven § 7-5 forste punktum
var en tilpasning til aksjeloven § 57 ved at ordet
«mote» ble erstattet med «delta» slik at loven
skulle ta heyde for tilfeller der generalforsam-
lingsbehandlingen gjennomferes pad annen maéte
enn som mete. I Prop. 111 L (2012-2013) side 109
presiseres det at hvis generalforsamlingen ikke
holdes som mete, men gjennomferes ved en
annen form for saksbehandling, skal styremed-
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lemmene og eventuelt daglig leder og revisor med
hjemmel i den nye § 5-7 nr. 1 annet punktum (fore-
slatt viderefort) gis mulighet til & uttale seg om
saken og kunne kreve at saken behandles av
generalforsamlingen i mote.

Utvalgets utgangspunkt er at alle reglene ber
viderefores ettersom de er sentrale for gjennom-
foring av forenklet generalforsamling etter aksje-
loven § 5-7. I punkt 8.2.7 foreslar imidlertid utval-
get regler for avholdelse av elektronisk general-
forsamling. Etter utvalgets syn ma ordlyden i
aksjeloven § 5-4 (1) derfor tilpasses de tilfellene
hvor generalforsamling ogsa avholdes som elek-
tronisk mete.

8.2.4 Beslutning om avholdelse av ekstra-
ordinzer generalforsamling

Utgangspunktet er at styret ma treffe vedtak om
at det skal avholdes ekstraordinzer generalforsam-
ling, jf. aksjeloven § 5-6 (1). Ved LOV-2013-06-14-
40 ble det i aksjeloven § 5-6 (3) gitt en ny bestem-
melse om at generalforsamlingen kan avholdes
uten vedtak fra styret dersom samtlige aksjonae-
rer samtykker. I Knudsen-utredningen side 122
ble det anfort at dersom aksjonaerene var «enige
om a holde generalforsamling, bov de kunne gjore
dette uten da veere avhengig av styrevedtak om dette
og innkalling fra styret». Aksjeloven § 5-6 (3) ma
ses i ssmmenheng med lovendringene som hadde
til formal & forenkle prosedyren omkring general-
forsamlingen dersom aksjonaerene er enige, jf.
Prop. 111 L (2012-2013) side 97 til 99. Bestemmel-
sen var ikke ment 4 gripe inn i styrets selvsten-
dige rett til 4 innkalle til ekstraordinaer generalfor-
samling, jf. Knudsen-utredningen side 124.
Utvalget mener at regelen ber viderefores.

8.2.5 Adgang til a avgi skriftlig forhands-
stemme

8.2.5.1  Gjeldende rett

Ved LOV-2013-06-14-40 ble det i aksjeloven § 5-11b
(2) inntatt en ny bestemmelse om aksjonzrenes
adgang til 4 avgi forhdndsstemme. Det ble samti-
dig gitt en ny bestemmelse om deltakelse pa gene-
ralforsamlingen ved bruk av elektroniske hjelpe-
midler, jf. aksjeloven §5-11b (1). Se naermere
punkt 8.2.6 nedenfor.

I henhold til aksjeloven § 5-11b (2) kan det
fastsettes i vedtektene at aksjonaerene skal kunne
avgi sin stemme skriftlig, herunder ved bruk av
elektronisk kommunikasjon, i en periode for
generalforsamlingen. For slik stemmegivning skal
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det benyttes en betryggende metode for 4 autenti-
sere avsenderen. Vedtektene kan fastsette naer-
mere krav til slik stemmegivning.

En liknende bestemmelse finnes i allmenn-
aksjeloven § 5-8b. Bestemmelsen ble lovfestet ved
LOV-2009-06-19-77, som gjennomferte «aksjoneer-
rettighetsdirektivet» (Europaparlaments- og Rads-
direktiv 2007/36/EF om utevelse av visse aksjo-
nearrettigheter i selskaper med aksjer som er
notert pa regulert markedsplass) artikkel 12 i
norsk rett. EU-direktivet gjelder siledes bare for
visse selskaper av ASA-typen og ikke for aksjesel-
skaper.

I forbindelse med vedtakelsen av allmennaksje-
loven § 5-8b uttalte departementet at det ikke ville
gd inn for a lovfeste en tilsvarende regel i aksje-
loven, jf. Ot.prp. nr. 46 (2008-2009) side 31. Det ble
vist til at dette méatte vurderes i ssmmenheng med
og samordnes med reglene om adgang til a
avholde generalforsamling uten mete (jf. na aksje-
loven §5-7). I Knudsen-utredningen side 125 ble
det uttalt at regelen om forenklet generalforsam-
ling tilsa at det ikke var «behov for d belaste aksje-
loven med regel om forhdndsstemmegivning etter
modell av allmennaksjeloven § 5-8b». 1 forbindelse
med heringen ble det imidlertid papekt at det
kunne vere behov for regler om skriftlig stemme-
givning i aksjeselskaper med mange aksjonaerer i
og med at regelen om forenklet generalforsamling
forutsetter enstemmighet, jf. Prop. 111 L (2012-
2013) side 97 og 99. Justis- og beredskapsdeparte-
mentet foreslo derfor aksjeloven § 5-11b (2), men
antok at bruk av elektroniske hjelpemidler og
skriftlig stemmegivning fer generalforsamlingen
«er noe mindre praktisk for aksjeselskaper» enn for
allmennaksjeselskaper, jf. Prop. 111 L (2012-2013)
side 111.

En lignende regel som aksjeloven § 5-11b (2)
finnes i selskapsloven §2-11 (3), hvor skriftlig
stemmegivning i saker som behandles pa sel-
skapsmetet, er et alternativ til 4 la seg represen-
tere av fullmektig. Regelen for ansvarlige selska-
per mé imidlertid ses i sammenheng med at
beslutninger pa selskapsmetet i utgangspunktet
krever enstemmighet, jf. selskapsloven §2-12
1), jf. § 2-8 (2). En regel om skriftlig stemmegiv-
ning i ansvarlig selskap har dermed en annen
funksjon enn i aksjeselskap, hvor generalforsam-
lingens vedtak normalt blir det som flertallet av
stemmene er avgitt for. Selv om aksjonaerer ikke
deltar i generalforsamlingen eller avstar fra &
stemme, kan et forslag normalt likevel vedtas av
generalforsamlingen med et naermere definert
flertall av de avgitte stemmer og/eller av den

Kapittel 8

representerte kapital, jf. aksjeloven § 5-17, § 5-18
og § 5-19.

Aksjeloven § 5-11b (2) kommer ikke til anven-
delse der generalforsamling avholdes som for-
enklet generalforsamling, jf. aksjeloven § 5-7. For-
enklet generalforsamling innebeerer imidlertid at
aksjonzerene blant annet kan avtale at det skal
veere adgang til & avgi skriftlig forhdndsstemme
for generalforsamlingen.

8252

Ordningen med skriftlig forhandsstemme finnes
ogsé i Danmark og Sverige. I begge land er rege-
len innfert for 4 implementere aksjonaerrettighets-
direktivet art. 12, men ingen av landene har valgt
4 begrense regelen til selskaper av ASA-typen.

I Danmark har kapitaleierne mulighet for &
«brevstemme», det vil si stemme skriftlig, for gene-
ralforsamlingen avholdes, jf. selskabsloven § 104
stk. 2. I selskaper som ikke er bersnotert, kan
muligheten for & brevstemme fravikes i selskapets
vedtekter. Skriftlig stemmegivning kan bare
underlegges krav og begrensninger som er ned-
vendige for 4 sikre identifikasjon av kapitaleierne,
og kun for sa vidt de star i rimelig forhold til dette.

Ifelge den svenske aktiebolagslagen 7. kap. 4a
§kan det bestemmes i selskapets vedtekter at
aksjonaerene for generalforsamlingen skal kunne
uteve sin stemmerett pr. post eller at styret for
generalforsamlingen kan beslutte at aksjonaerene
skal kunne stemme pr. post. I sé fall skal det anven-
des et formular som selskapet fremskaffer («till-
handahaller»). Med utgangspunkt i forslagene til
beslutning ifelge forslaget til dagsorden for gene-
ralforsamlingen, skal formularet inneholde «fva
likvdrdigt  presemterade  svarsalternativ» med
rubrikkene «Ja» og «Nei».

Dansk og svensk rett

8.2.5.3

Utvalget erfarer at skriftlig stemmegivning for
generalforsamlingen brukes noe i praksis. Behovet
for en regel om at aksjonaerene kan avgi skriftlig
forhandsstemme ma imidlertid ses i sammenheng
med regelen om elektronisk deltakelse i general-
forsamlingen, jf. punkt 8.2.6. Jo mer utbredt ordnin-
gen med elektronisk deltakelse pa generalforsam-
lingen blir, desto mindre blir trolig behovet for
skriftlig forhdndsstemme. Utvalget antar likevel at
det ogsé i fremtiden kan veere enskelig 4 ha mulig-
het for stemmegivning for generalforsamlingen.
Saksbehandlingsreglene for avholdelse av
generalforsamling i aksjeloven §§ 5-8 flg. er darlig

Utvalgets vurderinger
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tilpasset skriftlig stemmegivning fer generalfor-
samlingen.

Ifelge aksjeloven § 5-10 (3) skal styret utar-
beide et forslag til dagsorden som skal innga i
innkallingen. Forslag om & endre vedtektene
skal gjengis ordrett i innkallingen. Nar det gjel-
der andre saker som skal behandles pd general-
forsamlingen, krever loven bare at de skal angis
«bestemt». For eksempel er det ved styrevalg til-
strekkelig at saken star oppfert som et punkt i
innkallingen; det er ikke nedvendig 4 angi kandi-
dater. Innkallingen angir rammene for hva gene-
ralforsamlingen kan avgjere hvis ikke samtlige
aksjonaerer er enige om noe annet, jf. aksjeloven
§5-14 (1). Det er kanskje noe uklart om aksje-
loven dermed innebarer at generalforsamlingens
kompetanse er begrenset til 4 vedta eller for-
kaste forslag til vedtektsendringer, mens den i
andre saker enn vedtektsendringer kan vedta
endringsforslag sa langt de ligger innenfor
samme sak. Konsekvensen er uansett at det forst
og fremst er i forbindelse med vedtektsendringer
at loven legger til rette for skriftlig stemme-
givning. Ved andre saker kan det i generalfor-
samlingen innenfor rammene av den angitte sak
komme endringsforslag som gjor at det blir van-
skelig eller umulig & forholde seg til aksjonaerens
skriftlige forhdndsstemme.

Utvalget har vurdert om aksjelovens innkal-
lingsregler burde endres slik at innkallingen i alle
tilfeller skulle angi forslaget til vedtak, og at gene-
ralforsamlingen ikke kan fravike dette forslaget,
men bare vedta eller forkaste det. Dermed ville
innkallingsreglene veere tilpasset ordningen med
skriftlig forhandsstemme. Utvalget anbefaler ikke
en slik lgsning. Den ville flytte myndighet fra
generalforsamlingen til styret, og séiledes styrke
ledelsens makt pa bekostning av aksjonaerene. Et
alternativ kunne veaere at innkallingsreglene skulle
kreve at forslag til vedtak alltid skal angis, men at
generalforsamlingen kan fravike forslaget. S&
lenge forslag til vedtak kan fravikes av generalfor-
samlingen, kan resultatet imidlertid bli at for-
handsstemmen ikke direkte tar stilling til forsla-
get generalforsamlingen stemmer over med den
konsekvens at stemmen ma forkastes.

En lesning kan vaere at loven ikke gjor noe for-
sek pa a koordinere reglen om skriftlig forhands-
stemme og innkallingsreglene, og at det er opp til
aksjoneerene a velge om de vil bruke skriftlig
stemmegivning med de svakheter ordningen
innebaerer. En slik losning kan imidlertid skape
usikkerhet om hva slags endringer som kan fore-
tas innenfor rammene av saken som var angitt i
innkallingen. Det er neerliggende at det i etterkant
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av at skriftlige forhdndsstemmer er blitt forkastet,
kan bli rettslige prosesser.

Etter utvalgets oppfatning tilsier sammenhen-
gen med innkallingsreglene at ordningen med
skriftlig forh&dndsstemme i utgangspunktet ber
veere begrenset til vedtektsendringer. Videre
mener utvalget at det bor fremgé direkte av loven
at aksjonzerene kan avgi forhidndsstemme ved
vedtektsendringer.

Utvalget har vurdert om det ber vaere krav om
at innkallingen skal angi hvordan aksjonacrene skal
g4 frem for 4 benytte muligheten til & avgi for-
handsstemme. En slik plikt folger av allmennaksje-
loven §5-10 (4), som bestemmer at innkallingen
skal opplyse om fremgangsmaten for 4 avgi skrift-
lig forhdndsstemme. Allmennaksjeloven § 510 (4)
gjennomferer her Europaparlaments- og Rads-
direktiv 2007/36/EF artikkel 3. Etter utvalgets opp-
fatning ber en tilsvarende regel innferes i aksje-
loven.

Utvalget onsker ikke & utelukke muligheten
for & avgi skriftlig forhdndsstemme i andre saker,
selv om innkallingsreglene gjor ordningen mindre
praktisk og betryggende.

Utvalget har vurdert om styret skal kunne
bestemme at forhdndsstemme kan benyttes. I for-
bindelse med vedtakelsen av LOV-2009-06-19-77
gikk to av heringsinstansene inn for at styret
skulle avgjore om skriftlig forhiandsstemme
kunne brukes, jf. Ot.prp. nr. 46 (2008-2009) side
33. Departementet gikk imidlertid inn for at ved-
tektene matte apne for slik stemmegivning.

Utvalget gar inn for 4 viderefere ordningen
med forhadndsstemme i andre saker enn vedtekts-
endring néir aksjonerene gjennom vedtekts-
bestemmelse har apnet for at stemme kan avgis
pa denne maten. Grunnen er at det dreier seg om
en viktig aksjoneerrettighet hvor resultatet kan
bli at aksjonaerens stemme blir forkastet, sam-
tidig som det i ettertid kan oppsta tvil om ved-
takets gyldighet. Det bor veere aksjonaerene selv,
og ikke styret, som bestemmer hvordan aksjo-
narenes stemmerett skal kunne uteves pa
generalforsamlingen.

Hvis vedtektene é&pner for stemmegivning i
andre saker enn vedtektsendringer, mener utvalget
at innkallingen ogsa i disse tilfellene skal opplyse
om fremgangsmaten for 4 avgi forhdndsstemme.

Det fremgér av aksjeloven § 5-11b (2) annet
punktum at det ved elektronisk stemmegivning
skal «benyttes en betryggende metode for a autenti-
sere avsenderen». Etter utvalgets syn er det unatur-
lig at aksjeloven oppstiller szrskilte krav til hvor-
dan avgivelse av elektronisk forhdndsstemme skal
skje, mens det for eksempel ikke oppstilles krav til
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forhandsstemme pa papir. Utvalget mener at det
ber stilles samme krav til betryggende kontroll
med stemmegivningen, uavhengig av om for-
héndsstemmen avleveres skriftlig pa papir eller
elektronisk. Utvalget gér ikke inn for 4 lovfeste
naermere krav til bruk av stemmegivning i aksje-
loven. I vedtektene kan det imidlertid fastsettes
naermere krav til bruk av forhdndsstemme.

En aksjonaer som ensker 4 avgi forhénds-
stemme, ma selv serge for at forhdndsstemmen er
kommet selskapet i hende for generalforsamlin-
gen apnes. Det er aksjonaeren som bearer risikoen
for at forhandsstemmen ikke kommer tidsnok
frem til selskapet.

Utvalget foreslar videre at regler om forhands-
stemme og regler om elektronisk deltakelse regu-
leres i hver sin lovbestemmelse.

8.2.54  Bertilsvarende regler gjelde for

allmennaksjeselskaper?

Utvalget har ikke vurdert behovet for & gjore
endringer i allmennaksjeloven § 5-8b.

8.2.6 Elektronisk deltakelse i general-
forsamlingen

8.2.6.1  Gjeldende rett

Ved LOV-2013-06-14-40 fikk aksjeloven § 5-11b (1)
en ny regel om at aksjoneerer kan delta elektro-
nisk i generalforsamling som avholdes som gene-
ralforsamling med fysisk tilstedeveerelse.

Bestemmelsen i aksjeloven §5-11b var ikke
foreslatt i Knudsen-utredningen, men den ble tatt
opp av departementet etter innspill i heringsrun-
den, jf. Prop. 111 L (2012-2013) side 99. Regelen
skal gi selskapene storre fleksibilitet ved avvikling
av generalforsamling.

Med mindre noe annet folger av selskapets ved-
tekter, kan styret i henhold til aksjeloven § 5-11b
(1) beslutte at aksjoneerene skal kunne delta pa
generalforsamlingen ved bruk av elektroniske hjel-
pemidler, herunder at de kan uteve sine rettigheter
som aksjonarer elektronisk. Styret kan bare treffe
beslutning om adgang til elektronisk deltakelse i
generalforsamlingen dersom det serger for en for-
svarlig avholdelse av generalforsamlingen og det
foreligger systemer som sikrer at lovens krav til
generalforsamling er oppfylt. Systemene mé sikre
at deltakelsen og stemmegivningen kan kontrolle-
res pa en palitelig mate, og det ma benyttes en
betryggende metode for & autentisere avsenderen.
Vedtektene kan fastsette neermere krav til elektro-
nisk deltakelse pa generalforsamlingen.

Kapittel 8

En liknende bestemmelse om elektronisk del-
takelse i generalforsamling finnes i allmennaksje-
loven § 5-8a. Bestemmelsen ble lovfestet ved LOV-
2009-06-19-77, som gjennomferte «aksjonaerrettig-
hetsdirektivet» (Europaparlaments- og Radsdirek-
tiv 2007/36/EF) i norsk rett.

Ifolge aksjonzerrettighetsdirektivet artikkel 8
nr. 1 skal medlemstatene tillate foretak & tilby sine
aksjoneerer «enhver form for elektronisk deltaking
pa generalforsamlingen, scerlig en av eller alle fol-
gende former for deltaking: a) Sanntidsoverforing
av generalforsamlingen. b) Sanntids toveiskommu-
nikasjon slik at aksjeeierne kan henvende seg til
generalforsamlingen fra et annet sted. ¢) En ord-
ning for d avgi stemmer, enten for eller pd general-
Jorsamlingen, uten 4 mdtte utpeke en fullmakts-
innehaver som er fysisk til stede pa generalforsam-
lingen».

Videre folger det av aksjoneerrettighetsdirekti-
vet artikkel 8 nr. 2 at «Anvendelsen av elektroniske
hjelpemidler for at aksjeeiere skal kunne delta pa
generalforsamlinger, kan bare veere underlagt krav
og begrensninger som er nodvendige for d fastsld
aksjeeieres identitet, og for sikker elektronisk kom-
munikasjon, og bare i den grad de star i forhold til
disse mal».

Aksjoneerrettighetsdirektivet gjelder kun for
bersnoterte selskaper.

8.2.6.2  Dansk og svensk rett

I dansk rett trekkes det et skille mellom «delvis
elektronisk  generalforsamling» og <fuldstendig
elektronisk generalforsamling». Ved en delvis elek-
tronisk generalforsamling holdes det et fysisk
mete, supplert med mulighet for at aksjonzerene
kan delta, ytre seg og stemme elektronisk pa
generalforsamlingen uten & vaere fysisk tilstede, jf.
selskabsloven § 77 stk. 1. Ved en fullstendig elek-
tronisk generalforsamling holdes det ikke noe
fysisk mote, i det aksjonaerene utelukkende deltar
elektronisk. Se mer om dette i punkt 8.2.7.2. Ved
bade delvis og fullstendig elektronisk generalfor-
samling er det et krav om at generalforsamlingen
avvikles pa betryggende vis mv., jf. selskabsloven
§ 77 stk. 4.

Det er det sentrale ledelsesorganet som
beslutter om det skal veere adgang til elektronisk
deltakelse, i tillegg til fysisk fremmete, jf. sel-
skabsloven § 77 stk. 1. Det sentrale ledelsesorga-
net fastsetter ogsd naermere krav til de elektro-
niske systemene som skal benyttes, jf. selskabs-
loven § 77 stk. 3. I innkallingen skal det i sa fall
angis naermere fremgangsmate for elektronisk
deltakelse mv.
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Svensk rett har ingen tilsvarende regulering.
Se mer om dette i punkt 8.2.7.2.

8.2.6.3

Utvalget mener at selskapene ma tilrettelegge for
at aksjonaerene kan delta pa alle de mater som
aksjoneerrettighetsdirektivet artikkel 8 nr. 1 angir.
Dette er en forutsetning for at elektronisk delta-
kelse skal kunne tilbys som et fullverdig alternativ
til fysisk deltakelse. Etter utvalgets oppfatning iva-
retar aksjeloven § 5-11b (1) de ulike hensynene.

Utvalget mener at det ikke lenger ber vere
adgang til &4 begrense denne muligheten i selska-
pets vedtekter. Aksjeloven § 5-11b (1) dekker et
praktisk behov for selskapene. I tillegg bidrar
lovbestemmelsen til & styrke aksjonzerenes retts-
stilling ved at de kan delta i generalforsamlingen
for eksempel via telefon eller Skype, uten at dette
krever tilslutning fra samtlige aksjoneerer, jf.
aksjeloven § 5-7. En adgang til elektronisk delta-
kelse i generalforsamlingen er naturlig i dagens
samfunn.

Utvalget har vurdert om aksjonarenes adgang
til elektronisk deltakelse i generalforsamling som
i utgangspunktet avholdes som et mete med
fysisk tilstedevaerelse, skal bero pa beslutning i
selskapet. Etter utvalgets oppfatning er det ned-
vendig at selskapet tar stilling til om elektronisk
deltakelse skal kunne skje. Dette er en naturlig
del av styrets ansvar for & forberede generalfor-
samlingen. Styret ber ikke kunne nekte aksjonae-
rer elektronisk deltakelse uten at det foreligger
saklig grunn.

I kravet om at det mé foreligge saklig grunn til
a nekte elektronisk deltakelse, ligger det at styret
ma tilrettelegge for elektronisk deltakelse innen
rimelige grenser, for eksempel ved 4 serge for at
hoyttalende telefon er tilgjengelig. En saklig
grunn til & nekte elektronisk deltakelse, kan vare
praktiske problemer, for eksempel at selskapet
ikke har tilgang til teknisk utstyr som muliggjer
aksjonaerenes elektroniske deltakelse. At sveert
mange aksjonarer ensker a delta elektronisk, kan
nok ogsd etter omstendighetene vaere saklig
grunn til & nekte dette. I selskap med en liten
gruppe aksjonaerer som avholder generalforsam-
ling i et meterom, kan det derimot vaere vanskeli-
gere 4 se at det foreligger saklig grunn til & nekte
en aksjoneer 4 delta pa heyttalende telefon.

Utvalget mener videre at henvisningen i aksje-
loven § 5-11b (1) annet punktum til allmennaksje-
loven § 5-8a (2) medferer at lovbestemmelsen er

Utvalgets vurderinger
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unedvendig vanskelig tilgjengelig. Rett til elektro-
nisk deltakelse i generalforsamling er en viktig
aksjonaerrettighet, og lovreglene ber derfor i sin
helhet fremgé av aksjeloven. Videre mener utval-
get at kravene i allmennaksjeloven § 5-8a (2) kan
fremsté i overkant formalistiske for selskaper av
AS-typen. Etter utvalgets syn er det en forutset-
ning for elektronisk deltakelse pa generalforsam-
ling at dette skjer gjennom en <«forsvarlig avhol-
delse av gemeralforsamlingen og at det foreligger
systemer som sikver at lovens krav til genervalforsam-
ling er oppfyit», jf. allmennaksjeloven §§ 5-8a (2).
Utvalget finner det ikke nedvendig & innta en saer-
lig presisering om dette i aksjeloven. Dersom det
ikke er mulig 4 tilrettelegge for elektronisk delta-
kelse pd en mate som sikrer at lovens krav til
generalforsamling er oppfylt, vil det ogsa felge av
det foreslatte saklighetskravet at styret skal nekte
slik deltakelse. Videre mener utvalget at det er
unedvendig a lovfeste et eget krav til autentisering
av avsenderen, da dette allerede ma anses a folge
av kravet om at «deltakelse og stemmegivning kan
kontrolleres pad betryggende mdte».

Etter utvalgets oppfatning ber regelen om
elektronisk deltakelse i generalforsamlingen ikke
veere begrenset til aksjonaerene. Det foreslés der-
for at selskapets revisor som har meterett eller
meateplikt i henhold til aksjeloven § 7-5, skal ha
rett til & mote elektronisk, safremt styret ikke kre-
ver at revisor deltar fysisk i mete. Se ogsa punkt
13.5 om revisors mete med styret.

Utvalget har ogsa vurdert om styremedlem-
mene og daglig leder, som i henhold til aksjeloven
§ 5-4 har rett eller plikt til & delta i generalforsam-
lingen, skal kunne delta elektronisk. Dersom
generalforsamlingen avholdes som et fysisk mote,
brukes moteformen som regel fordi det er behov
for 4 samle aksjonaerene, jf. punkt 8.2.7 nedenfor
om adgang til & avholde elektronisk generalfor-
samling. Utvalget mener derfor at det kan svekke
aksjonaerenes rettigheter dersom ledelsen skal
kunne velge & delta elektronisk, til tross for at
generalforsamlingen skal kunne avholdes som et
fysisk mete. Utvalget foreslar derfor ingen
endringer med hensyn til ledelsens adgang til &
kunne kreve & fa delta elektronisk.

8.2.6.4  Bertilsvarende regler gjelde for

allmennaksjeselskaper?

Utvalget har ikke vurdert behovet for & gjore
endringer i allmennaksjeloven § 5-8a.
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8.2.7 Elektronisk generalforsamling
82.7.1  Gjeldende rett

I henhold til aksjeloven § 5-11b (1) er det i visse til-
feller adgang til 4 delta elektronisk pa generalfor-
samlingen. Lovbestemmelsen forutsetter imidler-
tid at det holdes en tradisjonell generalforsamling
med fysisk fremmeote, men slik at de aksjonaerer
som ensker det, kan delta elektronisk, jf. Aarbakke
m.fl.: Aksjeloven og allmennaksjeloven (2012) side
1062. Lovbestemmelsen &pner derfor ikke for en
generalforsamling hvor aksjonezerene utelukkende
deltar elektronisk. Slik generalforsamling kan imid-
lertid avholdes hvis samtlige aksjoneerer er enige
om det, jf. aksjeloven § 5-7.

Det regnes ikke som elektronisk general-
forsamling om generalforsamlingen overfeores
via storskjerm eller pd annen méte til aksjonae-
rer som befinner seg et annet sted, og som
eventuelt kan kommunisere med en fullmektig
som deltar i generalforsamlingens mete. Denne
formen for avholdelse av generalforsamling
reguleres ikke spesielt i aksjeloven, og utvalget
ser ingen grunn til 4 foreslad naermere lovregler
om dette.

82.7.2  EU/E@DS-rett og utenlandsk rett

Spersmalet om lovgivningen burde &pne for at sel-
skaper i sterre grad kan avholde generalforsam-
ling pa annen mate enn som et fysisk meote, har
fatt atskillig oppmerksomhet pd EU-niv4, og det er
blitt vurdert bade i dansk og svensk rett. I den
danske betenkningen «Modernisering af sel-
skabsretten» (2008) side 257 uttalte utvalget i
denne forbindelse pa at det mente:

«at generalforsamlingen sendrer karakter, hvis
deltagelse i generalforsamlingen alene kan ske
elektronisk. Dette vil for nogle kapitalejere,
f.eks. udenlandske aktionaerer, medfere for-
dele, mens andre kapitalejeres forhold vanske-
liggores, f.eks. ved manglende adgang eller
kendskab til brugen af internettet.

Udvalget er derfor enigt om, at kompeten-
cen til at indfere fuldsteendig elektronisk gene-
ralforsamling fortsat skal tillaegges general-
forsamlingen (...)».

Losningen etter selskabsloven § 77 stk. 2 er blitt
at generalforsamlingen kan beslutte at generalfor-
samlingen skal avholdes elektronisk uten adgang
til fysisk fremmete, det vil si som en fullstendig
elektronisk generalforsamling. Se punkt 8.2.6.2.
Beslutningen skal inntas i vedtektene, og den méa
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vedtas med to tredjedels flertall pa generalfor-
samlingen.

I den svenske Prop. 2004/05:85 «Ny aktie-
bolagslag» side 303 heter det:

«Kravet pa att bolagsstimman skall héllas pa
viss ort fér till f6ljd att stimman inte kan héllas
enbart genom elektronisk uppkoppling mellan
aktiedgarna («bolagsstimma on-line») annat dn
om samtliga aktiedgare gar med pa det. Fragan
har belysts vid ett seminarium vid IT-kommissi-
onens IT-rittsliga observatorium (Ju 2000/
6639). En jimforelse kan hir goras med Dan-
mark, dir det sedan den 1 oktober 2003 dr moj-
ligt att i bolagsordningen ta in foreskrifter om
«fuldstaendig elektronisk generalforsamling».
Finns det d& anledning att skapa storre
utrymme for stimmor av detta slag ocksa i Sve-
rige?

Vi vill for var del for nirvarande inte
fororda det. En ordning med rena «bolagsstim-
mor online» riskerar att minska den enskilda
aktiedgarens inflytande och insyn i bolaget. I
mindre bolag med ett fatal IT-kunniga aktiei-
gare kan visserligen bolagsstimmor av detta
slag vara indamalsenliga. I sddana bolag kan
emellertid en saddan stimma 4nda genomforas
efter 6verenskommelse mellan aktiedgarna.

Det kan emellertid finnas anledning att
lingre fram, bl.a. i ljuset av de danska erfaren-
heterna, ta upp fragan pa nytt.»

Aktiebolagslagen er utformet i trdd med dette. I
svensk rett er det saledes ikke adgang til 4 avholde
fullstendig elektronisk generalforsamling.

8273

Utvalget mener at aksjeloven ber tilrettelegge for at
generalforsamlingen kan avholdes pa andre méter
enn som et fysisk mote, for eksempel som et rent
telefonmete, ogsa utover det som allerede folger av
aksjeloven § 5-7. Forutsetningen er at denne méten
4 avholde generalforsamling ikke svekker aksjo-
neerenes rett til & uteve sine aksjonaerrettigheter.
Ved 4 tilrettelegge for at generalforsamlingen
kan avholdes pa andre maéter enn som et fysisk
mote, styrkes selskapenes behov for fleksibilitet,
og aksjonaerers mulighet til 4 kunne delta pa gene-
ralforsamling blir generelt forbedret. P4 denne
bakgrunn mener utvalget at elektronisk avholdt
generalforsamling ogsd kan styrke minoritets-
vernet. At aksjonzerene gjennom elektronisk
generalforsamling fratas mulighetene til 4 meote
fysisk pa generalforsamlingen, innebeerer ikke at

Utvalgets vurderinger
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deres rettigheter pa generalforsamlingen fratas
dem. Aksjoneerene har siledes fortsatt en ubetin-
get rett til 4 delta pa elektronisk generalforsam-
ling, motta informasjon i forbindelse med general-
forsamlingen og uteve sine aksjonaerrettigheter
pa generalforsamlingen.

Etter dansk rett er det som nevnt generalfor-
samlingen som med to tredjedels flertall kan
vedta at den skal avholdes som en fullstendig
elektronisk generalforsamling. Etter utvalgets
oppfatning tilsier imidlertid praktiske forhold i
tilknytning til gjennomferingen av generalfor-
samlingen at styret ber kunne beslutte at gene-
ralforsamlingen skal avholdes som et elektronisk
eller fysisk mote. Utvalget foreslar derfor at det
skal veere opp til styret 4 avgjere om det skal
avholdes elektronisk generalforsamling. Styret
kan imidlertid kun foresla at generalforsamlin-
gen skal avholdes elektronisk dersom sakene
kan behandles pa en «betryggende maéte», sml.
punkt 8.3.5 nedenfor.

Etter utvalgets syn kan ikke styret ha eksklu-
siv kompetanse i spersmalet. I trdd med at gene-
ralforsamlingen er selskapets heyeste myndig-
het, kan generalforsamlingen gi styret instruks
om at generalforsamlingen skal avholdes som et
fysisk eller et elektronisk mete, samt eventuelt
fastsette naermere krav til elektronisk generalfor-
samling. Vedtektene kan ogsd ha bestemmelser
om dette. For 4 ivareta aksjonarenes og ledelsens
interesse i at generalforsamlingen skal avholdes
som et fysisk mote mellom aksjonaerene eller
deres representanter, foreslds det imidlertid at
hver enkelt aksjonaer gis rett til 4 kreve at general-
forsamlingen avholdes som et fysisk mate.
Samme rett foreslas for hvert enkelt styremed-
lem, daglig leder samt revisor som reviderer sel-
skapets arsregnskap. Den enkelte aksjonaers rett
til & delta elektronisk (jif. punkt 8.2.6) pavirkes
ikke av dette.

8.2.7.4  Bortilsvarende regler gjelde for

allmennaksjeselskaper?

I punkt 8.2.7.3 har utvalget foreslatt at samtlige
aksjonaerer skal ha rett til & kreve at generalfor-
samlingen avholdes som et fysisk meote. Utvalget
finner det ikke hensiktsmessig & innta tilsvarende
regler i allmennaksjeloven.

8.2.8 Elektronisk generalforsamlingsfullmakt

Av aksjeloven § 52 (2) fremgér det at fullmektigen
skal legge frem skriftlig og datert fullmakt. Hvis
fullmakten legges frem ved bruk av elektronisk
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kommunikasjon, skal det vaere benyttet en betryg-
gende metode for 4 autentisere avsenderen.

Som nevnt i punkt 8.2.5, ser ikke utvalget
behov for 4 ha en searskilt regulering av hvilke
krav som skal stilles til avgivelse av forhands-
stemme ved bruk av elektronisk kommunikasjon.
Etter utvalgets syn gjor de samme hensyn seg
gjeldende ved bruk av elektronisk fullmakt. Det
ber derfor vaere samme krav til betryggende kon-
troll av fullmakter, uavhengig av om fullmakten
avleveres skriftlig pa papir eller elektronisk. Utval-
get foreslar derfor & oppheve kravet om at det ma
benyttes betryggende metode for 4 autentisere
avsender ved bruk av elektronisk fullmakt.

8.2.9 Generalforsamlingens behandling av
arsberetning mv.

I NOU 2015: 10 side 319 foreslar regnskapslovut-
valget at «<sma foretak» ikke skal avlegge arsberet-
ning, jf. forslag til lov om regnskapsplikt § 9-1.

Sma foretak er definert som «/r/egnskapsplik-
tige som pd balansedagen ikke overskrider to av de
tre terskelverdiene for smd foretak i annet ledd med
mindre de omfattes av unntakene i femte og sjette
ledd», jf. forslaget til lov om regnskapsplikt § 1-5
(1). I forslaget § 1-5 (2) er terskelverdiene for sma
foretak de samme som etter gjeldende regnskaps-
lov, det vil si «1. salgsinntekt: 70 millioner kroner,
2. balansesum: 35 millioner kroner, 3. antall
arsverk i regnskapsaret: 50». Lovforslaget inne-
barer derfor at det blir et betydelig mindre antall
selskaper som skal avgi arsbheretning.

Dersom regnskapslovutvalgets forslag til lov
om regnskapsplikt §9-1 vedtas, far det etter
aksjelovutvalgets syn betydning for utformingen
av aksjeloven § 5-5 (2) og (3).

Det folger av aksjeloven § 5-5 (2) nr. 1 at den
ordinzere generalforsamlingen «skal» godkjenne
arsberetningen. Etter aksjeloven § 5-5 (3) er ars-
beretningen et av de dokumentene som skal sen-
des ut til aksjonzerene.

Som en folge av regnskapslovutvalgets forslag
til lov om regnskapsplikt § 9-1, foreslar aksjelovut-
valget at det i aksjeloven § 5-5 (2) nr. 1 tilfoyes
«dersom selskapet plikter d avgi drsberetning».
Videre foreslas det at det i aksjeloven § 5-5 (3) set-
tes inn «eventuelt» foran arsberetning, pa tilsva-
rende méate som for revisjonsberetning. Utvalget
foreslar tilsvarende endringer i evrige lovbestem-
melser som gjelder behandling eller lignende av
arsberetning.

I punkt 13.1.2.5.2 foreslar utvalget at vurderin-
gen av om et morselskap er revisjonspliktig skal
skje ut fra terskelverdiene for det samlede konser-
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net, og at denne vurderingen skal veere et punkt
pa den ordinazre generalforsamlingen for selskap
som er morselskap. Utvalget foreslar derfor at det
i aksjeloven § 5-5 (2) inntas et nytt punkt om at
generalforsamlingen skal behandle revisjonsplikt
ut fra terskelverdiene for det samlede konsernet,
for selskap som er morselskap.

8.3 Styret

8.3.1

Tidligere var hovedregelen i aksjeloven § 6-1 (1)
at aksjeselskaper skulle ha et styre med minst tre
medlemmer. I selskaper med aksjekapital p4 min-
dre enn tre millioner kroner kunne styret ha ett
eller to medlemmer samt varamedlem.

Ved LOV-2013-06-14-40 ble aksjeloven § 6-1 (1)
om krav til styrets sammensetning endret slik at
alle aksjeselskaper skal ha et styre med ett eller
flere medlemmer. Begrunnelsen var ifelge Prop.
111 L (2012-2013) side 102 at «/s/elskapene star
selv neermest til a vurdere behovet for antallet styre-
medlemmer, og departementet kan ikke se avgjo-
rende grunner som taler mot en slik endring av
aksjeloven § 6-1 forste ledd».

Ordningen med enestyre er raskt blitt sveert
utbredt. Ifelge tall fra Brenneysundregistrene
var det pr. 31.12.2015 hele 141.471 aksjesel-
skaper med enestyre. Dette utgjorde 51 prosent
av det totale antall aksjeselskaper. I 2015 var det
13.956 (52 prosent) nye aksjeselskaper med ene-
styre.

Utvalget har ikke erfaringer som tyder pa at
lovendringen har fort til problemer. At ordningen
med enestyre har fatt sa stor utbredelse, viser at
den meter et praktisk behov. Sett i sammenheng
med endringen av aksjeloven § 6-2 om at alle
aksjeselskaper kan unnlate & ha daglig leder,
apnes det for at selskapets ledelse kan besta av
bare én person som er den samme som sel-
skapets eneste aksjonaer. Utvalget mener at
lovendringen i aksjeloven § 6-1 (1) ber videre-
fores.

Antall styremedlemmer

8.3.2 Dagligleder som styreleder

Tidligere kunne daglig leder ikke velges til styre-
leder i selskaper med aksjekapital pa 3 millioner
kroner eller mer. Ved LOV-2013-06-14-40 ble aksje-
loven § 6-1 (2) endret slik at daglig leder alltid kan
velges til styreleder i aksjeselskap. Lovendringen
var en konsekvens av at plikten til & ha et styre
med minst tre medlemmer ble opphevet, jf. Prop.
111 L (2012-2013) side 102.
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Utvalget har ikke erfaringer som tyder pa at
lovendringen har fert til problemer. Utvalget
mener at lovendringen ber videreferes.

8.3.3 Varamedlemmer til styret

Tidligere skulle det i aksjeselskaper med ett eller
to styremedlemmer alltid velges minst ett varamed-
lem til styret. I Knudsen-utredningen side 130 til
131 ble det foreslatt at plikten til & velge varamed-
lemmer bare skulle gjelde nar styret har ett med-
lem. LOV-2013-06-14-40 gikk imidlertid lenger slik
at kravet om varamedlem na er blitt fullstendig opp-
hevet bortsett fra nar det gjelder styremedlemmer
valgt av og blant de ansatte, jf. aksjeloven § 6-3 (2).

I Prop. 111 L (2012-2013) side 102 skrev Jus-
tis- og beredskapsdepartementet om denne lov-
endringen:

«Departementet slutter seg til forslaget om &
oppheve pélegget om at det skal velges vara-
medlem nér styret har to medlemmer. Etter
departementets syn er [det] imidlertid anfert
gode argumenter under heringen ogséa for a
sleyfe plikten til & velge varamedlem i selska-
per med bare ett styremedlem. Som det er pekt
pa 1 heringen, vil en slik endring innebaere et
forenklingstiltak for de smé selskapene. Sel-
skaper med bare ett styremedlem vil ofte veere
selskaper med bare én eier, som selv star for
driften av selskapet, og som selv utgjor selska-
pets enestyre. Departementet er enig i at det i
slike selskapsforhold kan virke fremmed &
matte velge et varamedlem i og med at vara-
medlemmet ofte ikke vil kjenne selskapet og
selskapets virksomhet.

Formalet med en regel om at det skal vel-
ges minst ett varamedlem hvis selskapet har
bare ett styremedlem, vil som nevnt veere a
sikre at selskapet ikke blir stiende uten styre
hvis styremedlemmet trekker seg eller faller
fra. Som det er anfert under heringen, er loven
imidlertid ikke til hinder for at ogsd vara-
medlemmet trekker seg. Selskapet vil dessu-
ten uansett ha en sterk egeninteresse i a serge
for at det velges et nytt styre i en situasjon hvor
selskapet ikke lenger har styremedlemmer,
fordi selskapet ellers vil bli tvangsopplest etter
§ 16-15 forste ledd nr. 2. Etter denne bestem-
melsen skal selskapet tvangsoppleses hvis det
ikke har meldt til Foretaksregisteret et styre
som fyller lovens krav.

Departementet antar at en regel som inne-
barer at det ikke er nedvendig & velge varamed-
lem til styret, seerlig kan by pa praktiske utfor-



106 NOU 2016: 22

Kapittel 8

dringer i tilfeller hvor selskapets eneste styre-
medlem er eneeier og vedkommende avgar ved
deden. I et slikt tilfelle vil det veere opp til arvin-
gene a velge styre for 4 unnga tvangsopplesning
av selskapet. Bronnegysundregistrene har opp-
lyst overfor departementet at registrene har sett
enkelte eksempler pa at selskapet i en slik situa-
sjon kan fa problemer med & rekke & velge styre
innen de frister som gjelder for tvangsopples-
ning. Men Brenneysundregistrene opplyser
samtidig at dersom selskapet i en slik situasjon
tar kontakt for 4 fa noe lengre tid til 4 gjennom-
fore styrevalget, vil man normalt vaere apne for
det.

En endring av loven slik at alle selskaper,
uavhengig av antallet styremedlemmer, kan
unnlate & velge varamedlemmer til styret, vil
som nevnt innebare en reell forenkling for et
stort antall selskaper i og med at en betydelig
andel av selskapsmassen har bare ett styremed-
lem (som gjerne ogsa er eneeier). Per
31. desember 2012 hadde ca. 50 prosent av
aksjeselskapene enestyre. De praktiske utfor-
dringene som det er vist til ovenfor, vil oppsta
bare rent unntaksvis. Skulle det skje at et leve-
dyktig selskap blir tvangsopplest, vil selskapet
kunne tilbakeleveres etter aksjeloven § 16-18
annet ledd. Et krav om at det skal velges et vara-
medlem til styret, gir som nevnt heller ingen
garanti for at varamedlemmet faktisk trer inn
som fungerende styremedlem. Varamedlemmet
kan som nevnt trekke seg. Etter en avveining av
de nevnte hensynene vurderer departementet
det slik at de beste grunner taler for a4 oppheve
plikten for selskaper med bare ett styremedlem
til & velge minst ett varamedlem.»

Ifolge statistikk fra Brenneysundregistrene var
det pr. 5. april 2016 hele 135.061 selskaper (uav-
hengig av antall styremedlemmer) som ikke
hadde varamedlem. Videre hadde 37.993 selska-
per kun ett styremedlem og ingen varamedlem-
mer.

Utvalget har ikke erfaringer som tyder pa at
lovendringen har fert til problemer. Utvalget
mener at lovendringen ber viderefores.

1 Tallet viser hvor mange selskapet som har meldt enestyre.

De tilfeller hvor styret har blitt redusert til styre med bare
ett styremedlem pa grunn av fratreden eller dedsfall, er
holdt utenfor.
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8.3.4 Styremedlemmers tjenestetid
8.3.4.1

Ifolge mandatet skal utvalget vurdere om aksje-
loven § 6-6 om styremedlemmers tjenestetid ber
endres, herunder om styremedlemmer ber kunne
velges pa ubestemt tjenestetid, med mindre annet
er fastsatt i vedtektene. Utvalget vurderer ogsa
om den tilsvarende bestemmelsen i allmennaksje-
loven § 6-6 ber endres.

Innledning

8.3.4.2  Gjeldende rett

Hovedtrekkene 1 lovreguleringen av styre-
medlemmenes tjenestetid kan fores tilbake til
endring av aksjeloven 1910 ved LOV-1916-26-07-
10. Utgangspunktet etter aksjeloven § 6-6 (1) for-
ste punktum er at styrets medlemmer velges for
to ar av gangen. Ved suppleringsvalg kan det
fastsettes kortere tjenestetid. Vedtektene kan
imidlertid bestemme en valgperiode pa mer enn
to ar, men i sa fall bare inntil fire ar, jf. aksjeloven
§ 6-6 (1) annet punktum. Det kan altsa ikke vel-
ges styremedlemmer pa livstid eller pad ubestemt
tid, og en slik ordning kan heller ikke fastsettes i
vedtektene. Loven er imidlertid ikke til hinder
for at styremedlemmer gjenvelges, og dette kan
skje et ubegrenset antall ganger. Poenget er bare
at det jevnlig méa skje valg av styremedlemmer.

Tjenestetiden regnes fra valget nir noe annet
ikke er bestemt. Den oppherer ved avslutningen
av den ordinaere generalforsamling i det aret tje-
nestetiden utleper, jf. aksjeloven § 6-6 (2).

Bestemmelsene i aksjeloven § 6-6 (1) og (2)
gjelder ikke for ansattevalgte styremedlemmer, jf.
aksjeloven § 6-6 (4). For ansattevalgte styremed-
lemmer er tjenestetiden alltid to ar, jf. FOR-2014-
06-20-850 (representasjonsforskriften) § 20. Ogsa
styremedlemmer valgt av og blant de ansatte kan
gjenvelges.

Selv om tjenestetiden er utlept, blir styre-
medlemmet stidende i vervet inntil nytt medlem er
valgt. Selskapet blir dermed ikke uten et beslut-
ningsdyktig styre, og man figurerer som styre-
medlem inntil nyvalg er foretatt; i forholdet utad
som utgangspunkt helt inntil endringer i styrets
sammensetning er meldt til Foretaksregisteret. Et
styremedlem kan nar som helst fiernes ved beslut-
ning av det organ eller av den som har valgt ham
eller henne, jf. aksjeloven § 6-7 (2) forste punk-
tum. Styremedlem som er valgt av og blant de
ansatte, kan imidlertid ikke fjernes av sine velgere
i lopet av valgperioden, jf. aksjeloven §6-7 (2)
annet punktum.
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Et tidligere styremedlem kan selv gi beskjed
direkte til Foretaksregisteret om at han eller hun
har fratradt, jf. foretaksregisterloven § 4-6 forste
ledd. Gjenpart av slik melding skal sendes styret.

Reglene i allmennaksjeloven § 6-6 tilsvarer
aksjeloven § 6-6.

8.34.3

Utvalget vil forst vurdere lovreguleringen av
styremedlemmenes tjenestetid. Saerreglene for
styremedlemmer valgt av og blant de ansatte vur-
deres separat nedenfor.

Etter loven er styremedlemmers tjenestetid
normalt to &r, og de kan ikke under noen omsten-
dighet velges for mer enn inntil fire ar av gangen.
Aksjonzrene gis dermed mulighet til 4 vurdere
styresammensetningen relativt jevnlig.

Etter utvalgets syn ville det veere en fordel om
det apnes for storre formell frihet rundt styremed-
lemmenes tjenestetid. Dette vil veere seerlig prak-
tisk for mindre selskaper med stabil eier- og styre-
sammensetning, som kunne slippe a forholde seg
til kravet om jevnlig a foreta et formelt gjenvalg.
Blant annet i selskaper hvor eieren eller eierne
ogsd er medlem av styret, er det vanlig praksis
med lang tjenestetid slik at storre frihet omkring
styremedlemmenes tjenestetid vil gjere loven
bedre tilpasset den reelle hovedregelen.

Aksjeloven § 6-7 (2) ferste punktum, som det
ikke foreslas noen endring i, innebzeerer at et styre-
medlem som er valgt av generalforsamlingen, kan
avsettes nar som helst og uten at det angis noen
grunn. Aksjeloven oppstiller derfor ingen for-
melle hindre for at styremedlemmer kan fjernes
selv om det dpnes for storre formell frihet rundt
styremedlemmenes tjenestetid.

Pa denne bakgrunn gar utvalget inn for at
hovedregelen ber vaere at styremedlemmer som
er valgt av generalforsamlingen, velges pa ube-
stemt tid inntil de selv velger & fratre eller blir
erstattet ved generalforsamlingens beslutning.
Vervets lengde kan imidlertid fortsatt begrenses i
beslutningen om styrevalg eller i selskapets ved-
tekter, jf. imidlertid aksjeloven § 6-6 (3) om at sty-
remedlemmet blir stiende i vervet utover tjenes-
tetiden inntil nytt styremedlem er valgt.

Utvalget har vurdert om det skulle vaere obli-
gatorisk 4 angi tjenestetiden i generalforsamlin-
gens beslutning. Etter utvalgets oppfatning er det
ikke behov for en slik bestemmelse. Hvis general-
forsamlingens valg skjer for en begrenset funk-
sjonstid, skal dette fremgéa av generalforsamlings-
protokollen som en del av generalforsamlingens
vedtak.

Utvalgets vurderinger
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Utvalget har diskutert om det i sterre aksjesel-
skaper ber inntas en lovregel om tjenestetid.
Utvalget har imidlertid kommet til at det ville
skape en uoversiktlig regulering dersom det i
aksjeloven skulle skilles mellom krav til tjeneste-
tid i «<smé» og «store» aksjeselskaper. Utvalget er
ogsd usikker pa hvor grensen mellom «store» og
«smé» selskaper i sa fall burde trekkes. Videre
viser utvalget til at det fortsatt skal veere mulig &
vedtektshbestemme krav til tjenestetid. Utvalget
antar at de «storre» aksjeselskapene normalt vil
benytte seg av denne muligheten, dersom de
onsker 4 begrense styremedlemmers tjenestetid.
Utvalget erfarer imidlertid at det ogsa i mange
«store» selskaper er eksempler pa at styremed-
lemmer gjenvelges gjentatte ganger.

Nar det gjelder styremedlemmer som er valgt
av de ansatte i henhold til aksjeloven § 6-4, mener
utvalget at det fortsatt ber veere krav til tjeneste-
tid. Etter utvalgets syn er dette viktig for a sikre
bedriftsdemokrati. Utvalget foreslar derfor at det
fortsatt skal veere krav om valg hvert annet ar.
Utvalget foreslar at aksjeloven § 6-6 (4) endres
slik at det fremgar at ansattevalgte styremedlem-
mers funksjonstid alltid er to ar.

Styremedlem som er valgt av og blant de
ansatte etter aksjeloven § 64, jf. §6-5, kan ikke
avsettes i lepet av tjenestetiden av den som har
valgt styremedlemmet, jf. aksjeloven § 6-7 (2) annet
punktum.

Utvalget har vurdert om aksjelovene ber ha
regler om at ansatterepresentanter skal kunne
fiernes i lopet av tjenestetiden, men utvalget
onsker ikke & dpne for dette. Hvis et styremedlem
vesentlig misligholder sine forpliktelser som
styremedlem, for eksempel gjennom grove brudd
pa taushetsplikt eller andre grovt klanderverdige
forhold, kan styremedlemmet trolig fjernes med
oyeblikkelig virkning i henhold til ulovfestede
regler. Alminnelig misnoye med styremedlemmet
eller vedkommendes stemmegivning er dpenbart
ikke tilstrekkelig til at styremedlemmet kan fjer-
nes i lapet av tjenestetiden.

Som en forlengelse av diskusjoner om styre-
medlemmers tjenestetid, har utvalget ogséa disku-
tert hvorvidt ordlyden i aksjeloven § 6-7 (1) om
styremedlemmers rett til tilbaketreden burde
endres. Det folger av lovbestemmelsen at et styre-
medlem har rett til & tre tilbake dersom «serlig
grunn» foreligger. I juridisk litteratur er det uttalt
at det neppe skal sarlig mye til for et styremed-
lem kan trekke seg, selv.om man er midt i perio-
den, jf. Andenzes: Aksjeselskaper og allmennaksje-
selskaper (2. utg., 2006) side 368 til 369 og
Aarbakke m.fl.: Aksjeloven og allmennaksjeloven



108 NOU 2016: 22

Kapittel 8

(2012) side 466. Styremedlemmet kan for eksem-
pel trekke seg av personlige grunner eller pa
grunn av darlige samarbeidsforhold i styret eller
mellom styret og andre selskapsorganer, jf. Brat-
hen, Selskapsrett (2013) side 161. Uttalelsen i
NOU 1996: 3 side 142 om at det ikke skal veere
kurant & trekke seg i lopet av perioden, og at det
for eksempel ikke er tilstrekkelig grunn at selska-
pets ekonomi er darlig, gir neppe uttrykk for gjel-
dende rett. Etter utvalgets syn ber det derfor vaere
adgang til & trekke seg uten at det ma kreves en
«seerlig grunn», for eksempel dersom styre-
medlemmet ikke er motivert til & fortsette. Etter
utvalgets syn vil et selskap vere lite tjent med a
«tvinge» noen til 4 fortsette 4 std i styrevervet, der-
som styremedlemmet i utgangspunktet ensker &
trekke seg. Nér et styremedlem trekker seg fra
styret, far det bare virkning fra dette skjer og
fremover. Det personlige styreansvaret for beslut-
ninger som er truffet mens styremedlemmet del-
tok i styrebehandlingen, bortfaller ikke selv om
styremedlemmet har trukket seg.

8.3.4.4  Bortilsvarende regler gjelde for

allmennaksjeselskaper?

Utvalget foreslar ingen endringer i reglene om
eiervalgte styremedlemmers funksjonstid i all-
mennaksjeselskaper, jf. allmennaksjeloven § 6-6.
Begrunnelsen ligger i at allmennaksjeloven er
skrevet med tanke pé& selskaper med spredt
eierskap hvor eierne jevnlig ber vurdere styrets
sammensetning. Utvalget foreslar heller ingen
endringer i reglene om ansattevalgte styremed-
lemmers funksjonstid i allmennaksjeselskaper.

8.3.5 Saksbehandlingen i styret

For lovendringen som folge av Knudsen-utrednin-
gen, fulgte det av aksjeloven § 6-19 at styret traff
sine beslutninger i et mete der styremedlemmene
skulle veere fysisk til stede.

Begrunnelsen for dette utgangspunktet var at
«Justisdepartementets prinsipielle syn [er] at det er
av verdi i seg selv at vedtak treffes etter en dpen dia-
log i et mote hvor styremedlemmene er fysisk til
stede. En slik behandlingsmdte gir blant annet sty-
rets leder og selskapets administrasjon mulighet til
presisevinger og informasjon om den aktuelle
saken», jf. Ot.prp. nr. 23 (1996-97) side 73. Unn-
tak gjaldt hvis styrets leder fant at saken kunne
forelegges skriftlig eller behandles pa annen
betryggende mate. Hvert enkelt styremedlem og
daglig leder kunne alltid kreve metebehandling.
Uansett skulle arsregnskapet og arsberetningen
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alltid behandles i et fysisk mote. Begrunnelsen
for dette var ifelge NOU 1996: 3 side 216 «dels at
dette er [en] savidt viktig sak at en annen mdte sjel-
den er betryggende, samt at det iallefall bor kreves
at styret motes en gang i dret for generalforsamlin-
gen motes». Nar tilsetting av daglig leder herer
under styret, skulle dessuten fastsettelse av lenn
og annen godtgjorelse til daglig leder skje i
mote. Det samme gjaldt nar styret fastsetter lonn
og godtgjorelse til andre ledende ansatte. Rege-
len om at fastsettelse av lederlenninger skulle
skje i mote, ble lovfestet ved LOV-2006-12-15-88.
Begrunnelsen for regelen var ifelge Ot.prp. nr.
55 (2005-2006) side 111 at «daglig leders og andre
ledende ansattes lonn ma anses d veere sd viktige
saker at det i en del tilfeller ikke vil veere betryg-
gende saksbehandling a beslutte dette utenfor mote».
Synspunktet ma ses pa bakgrunn av at formélet
med reglene om lederlonnsfastsettelse i aksje-
loven og allmennaksjeloven blant annet var &
legge til rette for langsiktige og prinsipielle vur-
deringer i selskapene nar det gjelder lederlonns-
politikken.

I Knudsen-utredningen side 131 til 132 ble
det foreslatt at styret i aksjeselskaper generelt
skulle gis mulighet til 4 treffe vedtak pa andre
maéater enn i mete forutsatt at den alternative
behandlingsformen var betryggende. Det ble
ogsa foreslatt 4 viderefore regelen om at hvert
enkelt styremedlem og daglig leder kan kreve
metebehandling.

Som begrunnelse for at styret i aksjeselskaper
generelt skulle gis mulighet til 4 treffe vedtak pa
andre mater enn i mete, het det i Knudsen-
utredningen side 131 til 132:

«S4 langt jeg har erfart har det ikke veert
registrert negative erfaringer med den adgan-
gen lovens § 6-19 gir for styrebehandling av
saker uten fysisk mete. Loven apner her for en
smidig méte 4 behandle styresaker pa, som
etterkommer et praktisk behov i bl.a. sma og
mellomstore selskaper. Adgangen til a treffe
styrevedtak uten & holde fysisk mete, blir
utvilsomt brukt meget i praksis. Tiden ber na
veere inne til generelt 4 dpne for at styret kan
behandle saker uten & vaere fysisk samlet.
Seerlig i smé selskaper vil styrets behandling
av arsregnskapet samt fastsettelse av lenn og
annen godtgjerelse til daglig leder og andre
ansatte, ofte vaere helt enkle saker som ikke
gir grunn til neermere drefting i forbindelse
med styrebehandlingen. I den grad sakene
reiser spersmaél, ber loven ikke veere til hinder
for at dette avklares over telefon eller andre
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former for kommunikasjon uten at alle de som
deltar er fysisk samlet. I mindre selskaper vil
speorsmaél sakene reiser, ofte ogsa veere avklart
pd forhand, slik at den avsluttende styre-
behandlingen mer eller mindre blir en forma-
litet.»

Justis- og beredskapsdepartementet sluttet seg i
Prop. 111 L (2012-2013) side 104 til 105 under tvil
til forslaget i Knudsen-utredningen. Departemen-
tet uttalte blant annet at:

«Det mé ses som en verdi i seg selv at viktige
saker blir besluttet pa bakgrunn av en apen dia-
log og blir behandlet pa en méate som gir det
enkelte styremedlem mulighet til &4 hoere
andres meninger, innhente informasjon og
kunne presisere sine synspunkter. Etter depar-
tementets syn gir det neppe grunnlag for en
god utevelse av styrearbeidet om styremed-
lemmene ikke har noe annen form for kontakt
enn for eksempel ved sirkulasjon av dokumen-
ter pa epost.

Departementet er samtidig enig i siktemalet
med & legge til rette for at selskapene kan inn-
rette seg pa en praktisk mate, og at loven ikke
bor palegge selskapene unedvendige adminis-
trative byrder. For de helt enkle selskapsforhol-
dene, der styremedlemmene selv er eiere som
deltar aktivt i driften av selskapet, er dagens
regler neppe serlig byrdefulle. I slike selskaper
vil selskapsledelsen uansett metes jevnlig, slik
at et krav om at man skal holde mete én gang i
aret er enkelt 4 oppfylle. Reglene har sterre
praktisk betydning for selskaper med eksterne
styremedlemmer, og sarlig hvis styremedlem-
mene bor langt fra hverandre.

Departementet foreslar under noe tvil a
folge opp forslaget i utredningen om & oppheve
kravet om at visse saker skal behandles i mete
i § 6-19 forste ledd annet til fjer[d]e punktum.
Etter departementets oppfatning er det klart &
foretrekke at styremedlemmene holder meater
en gang i blant slik at de kan treffes og kommu-
nisere med hverandre muntlig. Det er likevel
ikke nedvendigvis en oppgave for lovgiverne a
gi direktiver om dette. Departementet legger
dessuten vekt pa at det enkelte styremedlem
fortsatt vil ha en rett til & kreve metebehand-
ling. Denne regelen vil kunne ha praktisk
betydning blant annet for styremedlemmer
som representerer de ansatte.»

I proposisjonen ble det vurdert om den deklarato-
riske regel burde veere at saken ikke skal behand-

Kapittel 8

les i mete. Justis- og beredskapsdepartementet
ville imidlertid ikke ga inn for en slik lesning og
papekte i Prop. 111 L (2012-2013) side 105:

«Forslaget om a4 oppheve §6-19 forste ledd
annet til fierde punktum innebeerer at styret i
realiteten har full frihet til selv 4 bestemme sin
arbeidsform. Men det kan pa bakgrunn av det
som er sagt foran, veere hensiktsmessig at
loven fortsatt signaliserer at meter normalt er &
anse som den mest betryggende arbeids-
formen.»

Etter utvalgets oppfatning er lovendringen i aksje-
loven § 6-19 viktig for at selskapene skal ha til-
strekkelig fleksibilitet, og utvalget gér derfor inn
for at regelen viderefores. Utvalget foreslar imid-
lertid at lovbestemmelsen tilpasses den teknolo-
giske utviklingen.

Utvalget foreslar 4 viderefore aksjeloven § 6-19
(2) annet punktum, som gir hvert av styremed-
lemmene og daglig leder rett til & kreve behand-
ling i et mote med fysisk tilstedevaerelse. Pa bak-
grunn av utvalgets forslag om tilrettelegging for
elektroniske losninger, mener utvalget at det ogsa
kan kreves elektronisk mete. En slik lovregel vil
gi hvert av styremedlemmene adgang til & mot-
sette seg at en sak behandles for eksempel ved
sirkulasjon pé epost, men styremedlemmene kan
velge hvorvidt de ensker behandling som et fysisk
eller elektronisk mete.

Utvalget har videre diskutert hvorvidt det skal
vaere adgang til 4 kreve 4 fa delta elektronisk pé et
mete, dersom ett eller flere styremedlemmer har
krevd at det skal avholdes et fysisk styremeote.
Praktiske hensyn kan tilsi at det ber veere adgang
til &4 fa delta for eksempel pr. telefon, dersom ved-
kommende ikke har anledning til & veere tilstede
fysisk. Pa den annen side kan en adgang til 4 delta
elektronisk undergrave retten til 4 kreve fysisk
styremeote. Etter utvalgets syn ber imidlertid prak-
tiske hensyn tillegges storre vekt slik at styre-
medlemmet kan delta elektronisk med mindre det
finnes saklig grunn til 4 nekte dette.

Se ogsd punkt 13.5 om styrets mete med
revisor.

8.4 Dagligleder

8.4.1 Plikt til a ha daglig leder

Tidligere var det obligatorisk for aksjeselskaper
med aksjekapital pa tre millioner kroner eller mer
4 ha daglig leder. Ved LOV-2013-06-14-40 ble aksje-
loven § 6-2 (1) endret slik at daglig leder ikke er et
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obligatorisk selskapsorgan i aksjeselskaper, uan-
sett hvor stor aksjekapital selskapene har. Sam-
tidig ble regelen i aksjeloven § 16-15 om tvangs-
opplesning av selskap som etter loven skulle ha
daglig leder og som ikke har meldt en lovlig dag-
lig leder til Foretaksregisteret, opphevet. Videre
ble serregelen om daglig leder for skipsaksje-
selskaper i aksjeloven § 20-1 opphevet.

Som begrunnelse for lovendringen pekes det i
Knudsen-utredningen side 132 til 133 pa at det
bade i Sverige, Finland og Danmark er opp til sel-
skapene selv 4 avgjere om det skal veere et sar-
skilt ledelsesorgan til & forestd den daglige ledel-
sen. Videre anferes det at spersmalet om plikt til &
ha daglig leder ma ses i sammenheng med ovrige
forenklinger av selskapsstrukturen. I selskaper
som begrenser antallet styremedlemmer til ett
eller to, vil forvaltningen av selskapet ofte vaere sa
oversiktlig at styret ogséa kan ta seg av den daglige
ledelsen. Selskapene ber derfor selv ha herre-
demme over om det ber organiseres med en sar-
skilt daglig leder.

I Prop. 111 L (2012-2013) side 106 sluttet
departementet seg til uttalelsene i Knudsen-utred-
ningen.

Utvalget har ikke erfaringer som tyder pa at
lovendringen har fert til problemer. Utvalget
mener at lovendringen ber viderefores.

8.4.2 Adgang til a haflere daglige ledere i
aksjeselskaper

I tilknytning til evalueringen av lovendringen om a
oppheve aksjeselskapers plikt til 4 ha daglig leder,
har utvalget vurdert selskapenes mulighet til & ha
flere daglige ledere. Statistikk fra Brenneysundre-
gistrene viser at det pr. mars 2016 var totalt 594
aksjeselskaper som har mer enn én daglig leder.
Det er ingen allmennaksjeselskaper som har flere
daglige ledere.

Spersmalet om aksjeselskaper skal kunne ha
mer enn én daglig leder, er tidligere blitt vurdert i
NOU 1996: 3 side 54 til 55. Et mindretall i lovutval-
get gikk inn for at aksjeselskaper ikke skulle kunne
ha mer enn én daglig leder. I heringen var
heringsinstansene delt, jf. Ot.prp. nr. 23 (1996-97)
side 68. Oppfatningen om at aksjeselskaper ikke
skulle kunne ha mer enn én daglig leder fikk tilslut-
ning i Ot.prp. nr. 23 (1996-97) side 69. Da Justis-
komiteen behandlet lovforslaget, gikk den imidler-
tid enstemmig inn for at ogsé aksjeselskaper skulle
kunne ha mer enn én daglig leder, jf. Innst.O. nr. 80
(1996-97) side 17. Knudsen-utredningen forutsatte
at ordningen med mer enn én daglig leder skulle
viderefores, men slik at det bare skulle veere ned-
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vendig & ha vedtektsbestemmelser om dette i de til-
feller generalforsamlingen besluttet & ha flere dag-
lige ledere. Departementet sluttet seg i Prop. 111 L
(2012-2013) side 28 til dette.

Aksjeloven § 62 (1) annet og tredje punktum
apner for at selskapets vedtekter kan bestemme at
selskapet skal ha flere daglige ledere, eller at styret
eller bedriftsforsamlingen skal kunne bestemme at
selskapet skal ha flere daglige ledere.

Bruk av flere daglige ledere kan vaere praktisk
som felge av seerskilte krav i konsesjonslovgiv-
ning mv. Eksempelvis folger det av regnskaps-
forerloven § 6 forste ledd nr. 1 at autoriserte regn-
skapsforerselskaper skal ha en daglig leder som
er autorisert regnskapsferer. Regnskapsferer-
forskriften (FOR-1999-02-08-196) § 1-3 fastsetter
unntak fra kravet om at daglig leder skal veere
autorisert regnskapsforer. Unntaket er imidlertid
kun aktuelt for regnskapsfererselskaper med
minst 20 arsverk. I saerlige tilfeller kan Finanstil-
synet gi dispensasjon fra kravet om at daglig leder
skal vaere autorisert regnskapsforer, jf. regnskaps-
forerforskriften § 1-3 fijerde ledd. Regnskapsforer-
selskaper som ikke kan benytte unntaket i regn-
skapsforerforskriften §1-3, men som likevel
onsker 4 ha en daglig leder som ikke er autorisert
regnskapsforer, ma dermed ha flere daglige
ledere. Et slikt behov kan vaere begrunnet i et
onske om & ha en annen daglig leder som er bedre
pa forretningsutvikling, foretaksledelse, markeds-
foring mv.

Vurderingen av om ordningen med flere dag-
lige ledere skal viderefores, mé skje i lys av norsk
regulering og norsk tradisjon vedrerende organi-
sasjonen i aksjeselskaper. Et spersmal er om kre-
ditorhensyn mv. taler mot at selskapene skal ha
mulighet for & velge mellom én eller flere daglige
ledere. Det kan hevdes at det vil vaere enklere og
mer oversiktlig for kreditorer og omverdenen for
ovrig dersom det er kun én person som har repre-
sentasjonskompetanse som daglig leder, ettersom
flere daglige ledere kan skape uklarhet rundt full-
maktsforhold. Muligheten til at flere daglige
ledere skal fungere som et kollektivt organ, utgjer
en sarlig utfordring, jf. aksjeloven § 6-2 (1) tredje
punktum. Der en daglig leder opptrer utad pa sel-
skapets vegne, innebarer foretaksregisterloven
§ 10-1 at selskapets medkontrahent mé kontrol-
lere selskapets vedtekter for a sjekke om selska-
pet har flere daglige ledere som skal fungere som
et kollektivt organ.

Bruken av flere daglige ledere og den fleksibi-
litet dette gir, er imidlertid et tungtveiende argu-
ment for & viderefere ordningen. Den utfordrin-
gen bruken av flere daglige ledere kan gi selska-
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pene internt, ma etter utvalgets oppfatning leses i
selskaper som selv har valgt 4 ha flere daglige
ledere. For a styrke hensynet til kreditorene, fore-
slar utvalget 4 oppheve selskapenes adgang til &
vedtektsfeste at flere daglige ledere skal opptre
utad som et kollektivt organ, jf. aksjeloven § 6-2
(1) tredje punktum.

8.4.3 Styrets oppgaver dersom selskapet ikke
har daglig leder

Et spersmaél er om loven ber presisere at styrets
leder star for den daglige ledelse, dersom selska-
pet ikke har daglig leder. En slik presisering var
opprinnelig tatt inn i aksjeloven § 6-2 (1) tredje
punktum. Samtidig fulgte det av aksjeloven § 6-12
(1) tredje punktum at dersom selskapet ikke har
daglig leder, star styret for den daglige ledelse.

Forholdet mellom aksjeloven § 6-2 (1) tredje
punktum og aksjeloven § 6-12 (1) tredje punktum
ble ansett som uklart, og ved LOV-1999-07-02-59
ble loven endret, jf. Ot.prp. nr. 65 (1998-99) side
12 til 16 og side 32. Endringen besto i at de
dagjeldende bestemmelsene i aksjeloven § 6-2
(1) tredje punktum og aksjeloven §6-12 (1)
tredje punktum ble opphevet, mens det i aksje-
loven § 6-14 (1) annet punktum ble inntatt fel-
gende bestemmelse:

«Har selskapet ikke daglig leder, star styrelede-
ren for den daglige ledelse, med mindre det
bestemmes at det er styret som skal sté for den
daglige ledelse».

Denne bestemmelsen ble imidlertid opphevet ved
LOV-2006-12-15-88. Endringen var ikke foreslatt i
Ot.prp. nr. 55 (2005-2006), men den ble tatt opp av
Justiskomiteen i forbindelse med komité-
behandlingen, jf. Innst.O. nr. 12 (2006-2007)
punkt 13.2. Siktemadlet var 4 unngd at underret-
ningsplikten etter aksjeloven §6-15 (1) skulle
gjelde i «dei heilt sma aksjeselskapa, dei utan dag-
leg leiar, som kan sja vekk fra rapporteringspliki-
regelen».

Utvalget mener at loven ber gi uttrykk for at
styrets leder star for den daglige ledelse dersom
selskapet ikke har daglig leder. Dermed unngér
man mulig usikkerhet med hensyn til om styrele-
deren opptrer pa vegne av styret eller som daglig
leder. Problemstillingen kan for eksempel oppsta i
arbeidsrettssaker i smé selskaper der det ville
veere daglig leder som beslutter oppsigelse. Utval-
get foreslar at aksjeloven § 6-14 (1) annet punk-
tum far en bestemmelse om at styrets leder star
for den daglige ledelse, dersom selskapet ikke har
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daglig leder. I likhet med den tidligere § 6-14 (1)
ber styret kunne vedta en annen losning.

8.4.4 Underretningsplikten etter aksjeloven
§ 6-15 forste ledd

I punkt 8.4.3 foreslar utvalget at styreleder nor-
malt star for den daglige ledelse nar selskapet
ikke har daglig leder. Forslaget til ny bestem-
melse i aksjeloven § 6-14 (1) annet punktum er
imidlertid ikke uttrykk for noe enske om 4
skjerpe den néagjeldende underretningsplikten i
henhold til aksjeloven § 6-15 (1). Utvalget foreslar
derfor at aksjeloven § 6-15 (1) endres, slik at det
fremgér at underretningsplikten bare gjelder i sel-
skaper som har daglig leder, og altsé ikke der sty-
relederen star for den daglige ledelse.

I tilknytning til dette har utvalget diskutert
om ordlyden i aksjeloven §6-15 (1) burde
endres, slik at den fremstar mer teknologiney-
tral, og dermed vil gi daglig leder og styret
storre fleksibilitet. I henhold til gjeldende ordlyd
kan daglig leder gi underretningen «i mate eller
skriftlig», men styret vil ved instruks kunne fast-
sette naermere regler for hvordan underretnin-
gen skal gis. Forutsetningen mé i alle tilfeller
veere at alle styremedlemmene far del i informa-
sjonen, ogsd styremedlemmer som er fravee-
rende fra styremeotene, jf. NOU 1996: 3 side 139. 1
Aarbakke m.fl.: Aksjeloven og allmennaksjeloven
(2012) side 497 er det uttalt at:

«Vanligvis vil imidlertid en forsvarlig rapporte-
ring tilsi at daglig leder ikke kan begrense seg til
en muntlig orientering, men at en muntlig orien-
tering ma bygge pa eller suppleres med skriftlig
dokumentasjon som distribueres til styremed-
lemmene, sd som regnskapsinformasjon. (...)
Alminnelige krav til forsvarlig saksbehandling
vil vanligvis tilsi at styremedlemmene pé for-
hénd fér tilsendt skriftlig underlagsmateriale.

Selv om underretningen bare gis skriftlig,
forutsetter loven at underretningen gjores til
gjenstand for en styresak, men dette kan skje
pd annen mate enn i mete, jf. §6-19 forste
ledd.»

Utvalget slutter seg til uttalelsene i lovforarbei-
dene og Aarbakke m.fl. Utvalget foreslar likevel at
ordlyden i aksjeloven § 6-15 (1) endres slik at det
fremgér tydeligere at underretningsplikten kan
oppfylles uavhengig av form, men at det sentrale
er at det skjer pa «betryggende méte». Se ogsa
punkt 8.3.5 om tilsvarende krav til form for styre-
behandling.
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Kapittel 9

Selskapsorganenes kompetanse i aksjeselskaper hvor alle
aksjonaerer er styremedlemmer

9.1 Innledning

Ifolge mandatet skal utvalget vurdere «om aksje-
loven bor dapne for at beslutninger som i dag horer
under generalforsamlingen i stedet bor kunne treffes
av styret i selskaper hvor samtlige aksjoncerer er
styremedlemmer, og hvilke stemmekrav som i sa fall
bor gjelde. Dette omfatter, men er ikke begrenset til,
godkjenning av drsregnskap og drsberetning, beslut-
ning om utdeling av utbytte og fastsettelse av revi-
sors honorar. En mulighet er a dpne for okt grad av
vedtektsfrihet». Videre skal utvalget vurdere «om
det bor gjores seerskilte tilpasninger i aksjeloven for
selskaper med én eier hvor denne ogsd utgjor styret».

Etter utvalgets oppfatning ber de to temaene
ses i sammenheng fordi de ma ta utgangspunkt i
til dels de samme overordnede betraktningene.
Det forste temaet er imidlertid det mest omfat-
tende, og utvalget drefter derfor dette forst.
Spoersmalet om det boer gjeres szerskilte tilpasnin-
ger i aksjeloven for selskaper med én eier og hvor
denne personen ogsi er eneste styremedlem og
saledes utgjer styret, behandles i kapittel 10
nedenfor.

Utvalget forstir mandatet slik at det kun skal
vurdere forholdet mellom styret og generalfor-
samlingen. Forholdet mellom styret og daglig
leder faller dermed utenfor mandatet. Utvalget
vurderer heller ikke selskaper med bedriftsfor-
samling.

I kapittel 8 har utvalget vurdert en rekke
endringer ved LOV-2013-06-14-40 som skulle gjore
saksbehandlingsreglene for generalforsamlingen
og styrebehandlingen mer smidige og bedre til-
passet smd og mellomstore aksjeselskaper. En
konsekvens av lovendringene har veert at de prak-
tiske ulempene ved at de samme personene mé
treffe vedtak i to organer er blitt redusert. I kapit-
tel 9 er problemstillingen hvordan forholdet mel-
lom selskapsorganenes kompetanse i aksjeselska-
per kan reguleres. Dette forholdet har imidlertid
betydning for hvordan selskapene kan legge opp

saksbehandlingen i tilknytning til relevante
beslutninger.

Sett i lys av mandatet legger utvalget til grunn
for sine vurderinger av selskapsorganenes kom-
petanse at siktemadlet verken er & redusere
aksjonzerenes makt eller & redusere de ansattes
innflytelse i styret. Begge deler tilsier at utvalget
bare skal vurdere selskaper hvor det ikke er
ansattevalgte styremedlemmer. Utvalget legger
videre til grunn at maktforholdet mellom majori-
tetsaksjoneer(er) og minoritetsaksjoneer(er) skal
viderefores i trad med gjeldende rett. Problemstil-
lingen som angis i mandatet, er i praksis bare
aktuell i aksjeselskaper, noe som har sammen-
heng med at allmennaksjeloven er skrevet med
tanke pa selskaper med si mange aksjonarer at
det er helt upraktisk at alle velges til styremed-
lemmer. De folgende vurderinger gjelder derfor
aksjeselskaper. Noen fi bemerkninger om all-
mennaksjeselskap finnes imidlertid i punkt 9.2.

9.2 Gjeldende rett

9.2.1 Generelt

Et grunnleggende trekk ved aksjeselskaper (og
allmennaksjeselskaper) er ifelge aksjeloven (og
allmennaksjeloven) at generalforsamlingen og
styret er to separate selskapsorganer, som er
underlagt ulike regler bade hva angar personelle,
prosessuelle og materielle spersmal. Dette gjelder
selv om det kan vaere personsammenfall i general-
forsamlingen og styret. Aksjeloven er ikke til hin-
der for at den eller de samme personene utgjor
béade generalforsamlingen i egenskap av & veere
aksjoneer, og styret i egenskap av 4 veere valgt
som styremedlem.

Gjennom generalforsamlingen utever aksjo-
neerene den gverste myndighet i selskapet, jf. aksje-
loven §5-1 (1). Med mindre aksjeloven har lagt
avgjorelsesmyndigheten eksklusivt til et annet sel-
skapsorgan, kan generalforsamlingen som selska-
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pets overste myndighet gi styret instruks om
behandlingen av eller innholdet i beslutningen av
alle slags saker eller selv overta avgjerelsen av
dem.

Styrets oppgaver er i forste rekke knyttet til
forvaltningen av selskapet, jf. aksjeloven § 6-12.
Det er videre styret, og altsa ikke generalforsam-
lingen, som representerer selskapet utad, jf. aksje-
loven § 6-30. Dette gjelder ogsa i saker som ma
besluttes i generalforsamlingen. Styret har dess-
uten viktige oppgaver knyttet til kontroll og infor-
masjon, jf. blant annet aksjeloven §5-15, § 6-13,
§ 3-4 og § 3-5.

9.2.2 Saker som ma besluttes i general-
forsamling

Skillet mellom generalforsamlingen og styret

viser seg blant annet ved at en rekke sakstyper

ikke kan avgjores av styret, men de ma ifelge
aksjeloven besluttes i generalforsamlingen for &
vaere gyldige. Dette gjelde blant annet:

— Beslutningen om at selskapet skal inngé avtale
med aksjoneer, styremedlem mv.,, jf. aksjeloven
§ 3-8.

— Godkjenne arsregnskap og arsberetning, her-
under beslutningen om utdeling av utbytte, jf.
aksjeloven § 5-5 (2) nr. 1, jf. § 8-2 (1) sml. imid-
lertid § 8-2 (2).

— Endre vedtektene, jf. aksjeloven § 5-18.

— Velge styremedlemmer (med mindre styre-
medlemmer velges av andre i henhold til ved-
tektsbestemmelse, av og blant de ansatte, eller
av bedriftsforsamlingen), jf. aksjeloven § 6-3
sml. § 6-4, aksjeloven § 6-35, jf. allmennaksje-
loven § 6-37 (1).

— Fastsette godtgjerelse til styremedlemmer,
varamedlemmer og observatarer, jf. aksjeloven
§ 6-10.

— Velge revisor (i selskaper som skal ha revisor)
og fastsette revisors godtgjerelse, jf. aksjeloven
§7-1.

— Gi styret fullmakt til 4 treffe beslutningen om at
selskapets regnskaper ikke skal revideres, jf.
aksjeloven § 7-6 (1).

— Godkjenne at det ytes kreditt mv. til erverv av
aksjer i selskapet, jf. aksjeloven § 8-10 (2).

— Gi styret fullmakt til tilbakekjop av selskapets
egne aksjer, jf. aksjeloven § 9-4.

— Treffe vedtak om kapitalforheyelse eller gi sty-
ret fullmakt til & forheye aksjekapitalen, jf.
aksjeloven § 10-1, § 10-14, § 10-20.

— Beslutte opptak av 1ldn med rett til & kreve
utstedt aksjer eller konverteringsrett, jf. aksje-
loven § 11-1.

Kapittel 9

— Beslutte utstedt tegningsrettsaksjer, jf. aksje-
loven § 11-10.

— Beslutte utstedt frittstdende tegningsretter, jf.
aksjeloven § 11-12 (1).

— Beslutte opptak av 14n pa saerlige vilkar eller at
styret skal ha fullmakt til slikt laneopptak, jf.
aksjeloven § 11-14.

— Beslutte nedsettelse av aksjekapitalen, jf. aksje-
loven § 12-1.

— Godkjenne fusjonsplan, jf. aksjeloven § 13-3 (2).

— Godkjenne fisjonsplan, jf. aksjeloven § 14-6.

— Vedta omdanning fra aksjeselskap til allmenn-
aksjeselskap, jf. aksjeloven § 15-1 (1).

— Treffe beslutning om & opplese selskapet, jf.
aksjeloven § 16-1 (1).

— Treffe beslutning om at selskapet skal fremme
erstatningskrav mot daglig leder, styreleder
mv., jf. aksjeloven § 17-1 (1).

9.2.3 Saker som krever at bade styret og
generalforsamlingen ma veere med pa
vedtaket

I en del saker krever aksjeloven at bade styret og

generalforsamlingen ma veere med pa vedtaket,

altsd at styret og generalforsamlingen har delt
kompetanse. Dette gjelder typisk i saker som har
betydning for selskapets egenkapitalsituasjon.

Saledes krever aksjeloven at det mé foreligge et

forslag fra styret for at generalforsamlingen kan

beslutte utbytte og visse Kkapitalendringer.

Styrets forslagskompetanse innebarer at styret

ma:

— Fremsette forslag om utbytte, jf. aksjeloven § 8-2.

— Serge for at det utarbeides en redegjorelse ved
beslutning om kreditt mv. til erverv av aksjer i
selskapet, jf. aksjeloven § 8-10 (3).

— Sorge for at det utarbeides en redegjorelse
etter aksjeloven §2-6 ved aksjeinnskudd i
annet enn penger, jf. aksjeloven § 10-2 (3).

— Utarbeide forslag til kapitalforheyelse ved
nytegning, beslutte at styret skal ha fullmakt til
4 iverksette kapitalforhoyelse og at det skal
skje Kkapitalforheyelse ved fondsemisjon, jf.
aksjeloven § 10-3, § 10-15 og § 10-21.

— Utarbeide forslag til opptak av konvertibelt 1an
eller styrefullmakt til beslutning om opptak av
konvertibelt 1an, jf. aksjeloven § 11-3, § 11-8.

— Utarbeide forslag til beslutning om utstedelse
av frittstiende tegningsretter, jf. aksjeloven
§11-12 (5).

— Utarbeide forslag til kapitalnedsettelse, jf.
aksjeloven § 12-3.

— Utarbeide fusjonsplan og rapport om fusjonen
mv. samt serge for at det utarbeides redegjo-
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relse for fusjonsplanen, jf. aksjeloven § 13-3 (1).
§ 139 og § 13-10.

— Utarbeide fisjonsplan og rapport om fisjonspla-
nen samt serge for at det utarbeides redegjo-
relse for fisjonsplanen, jf. aksjeloven § 14-4.

— Utarbeide forslag til omdanning fra aksjesel-
skap til allmennaksjeselskap og serge for at det
utarbeides redegjorelse, jf. aksjeloven §15-1
2).

— Signere arsregnskap og arsberetning, jf. regn-
skapsloven § 3-5 og forslaget til lov om regn-
skapsplikt § 2-5 annet ledd.

I visse tilfeller folger det direkte av loven at gene-

ralforsamlingens kompetanse er begrenset som

en konsekvens av at generalforsamlingen bare
kan treffe vedtak innenfor rammene av styrets for-
slag:

— Ved utbytte angir styrets forslag (eller det sty-
ret har godtatt) maksimum for hvor mye gene-
ralforsamlingen kan beslutte utdelt, jf. aksje-
loven § 8-2 (1) annet punktum (sml. unntaket i
aksjeloven § 20-4 nr. 4).

— Beslutning om nedsettelse av aksjekapitalen
med tilbakebetaling til aksjonaerene kan bare
treffes av generalforsamlingen etter forslag fra
styret eller med styrets tilslutning, jf. aksje-
loven § 12-1 (2) tredje punktum.

— For at selskapets arsregnskaper ikke skal revi-
deres etter arsregnskapsloven, mé generalfor-
samlingen gi styret fullmakt til & treffe beslut-
ningen om at selskapets arsregnskaper ikke
skal revideres etter revisorloven, jf. aksjeloven
§7-6 (1).

— Ved fusjon er generalforsamlingens kompe-
tanse begrenset til & godkjenne eller forkaste
fusjonsplanen som styret har veert med pa a
fremforhandle, jf. aksjeloven § 13-3 (2).

— Ved utelukkelse av aksjonzer er kompetansen
delt mellom styret og generalforsamlingen, jf.
aksjeloven §4-25 (2). For at selskapet skal
kunne reise sak om utelukkelse av aksjoneer,
ma det foreligge forslag fra styret.

Begrunnelsen for den delte kompetansen varierer
noe mellom bestemmelsene. Ved delt kompetanse
i henhold til aksjeloven § 8-2 (1) annet punktum
og §12-1 (2) tredje punktum, har styrets kompe-
tanse sammenheng med at styret, som ansvarlig
for forvaltningen av selskapet, er nermest til a
vurdere selskapets kapitalbehov. I henhold til
aksjeloven § 7-6 (1) kan styret unnlate & benytte
fullmakten og beslutte at selskapets regnskaper
likevel skal revideres dersom det etter en konkret
vurdering mener at dette er nedvendig for betryg-
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gende kontroll. Styret har dermed det endelige
ord ved avgjorelsen av om revisjon skal slayfes.
Styrets kompetanse har sammenheng med at sty-
ret star ansvarlig for arsregnskapet. Styrets kom-
petanse etter aksjeloven § 13-3 (2) ma ses i sam-
menheng med at styret representerer selskapet
utad. Endelig ligger begrunnelsen for aksjeloven
§4-25 (2) i at regelen skal beskytte aksjonaeren
som det er snakk om a utelukke, mot misbruk fra
majoriteten pa generalforsamlingen.

9.3 EU/E@S-rett og utenlandsk rett

Utvalget kjenner ikke til at det foreligger EQS-
regler som setter begrensninger med hensyn til
hvilke beslutninger i et aksjeselskap som kan fat-
tes av generalforsamlingen og/eller styret. Som
nevnt i punkt 8.1.2, har EU i liten grad gjennom-
fort harmonisering av organisasjonsreglene for
selskaper av ASA- eller AStypen. Nar det gjelder
EUs direktivforslag om SUP-selskaper, henvises
det til punkt 10.3.

Den danske organisasjonsmodellen er som
nevnt i punkt 8.1.2 foran, sveert fleksibel, og det er
ikke obligatorisk med styre i anpartsselskaber, jf.
selskabsloven § 111 stk. 1. Men danske selskaper
skal uansett ha et «centralt ledelsesorgan»!, som
har en del av de samme oppgavene som det norske
styret eller daglig leder. Det folger av selskabs-
loven § 76 at kapitaleiernes rett til 4 treffe beslut-
ninger uteves pad generalforsamlingen. Ogsd i
dansk rett forekommer det delt kompetanse. For
eksempel folger det av selskabsloven § 180 stk. 1 at
generalforsamlingen treffer beslutningen om
utbytte, men at generalforsamlingen ikke kan
beslutte utdeling av heyere utbytte enn foreslatt
eller tiltradt av selskapets «centrale ledelsesorgan».

9.4 Utvalgets vurderinger

9.4.1

I henhold til mandatet skal utvalget vurdere om
det kan foretas endringer for aksjeselskaper hvor
alle aksjoneerer er styremedlemmer. Ettersom
mange aksjeselskaper har de samme personer pa
eiersiden og i styret, vil forenklinger for slike sel-
skaper treffe en stor andel av selskapene.
Oversikten i tabell 9.1 viser at det er mange
selskaper hvor det er fullstendig overlapp mellom

Overordnede synspunkter

1 Bestyrelsen i selskaper som har styre, direksjonen i selska-

per som bare har direksjon, og direksjonen i selskaper som
har bade direksjon og tilsynsrad.
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Tabell 9.1

Antall eiere Antall selskap hvor deter  Andel i % av det totale antallet Totalt antall selskap i denne
fullstendig overlapp mellom selskap i denne kategorien kategorien

styret og eiere

1 71189 73,9 % 96 363

2 13 090 63,9 % 20 486

3 4 633 49,1 % 9433

4 1561 47,5 % 3289

) 418 42,4 % 986

6 125 46,1 % 271

styre og eiere (dvs. hvor det kun er eiere som sit-
ter i styret og alle eierne er med i styret). Oversik-
ten baserer seg pa en database som Norges Han-
delsheyskole (NHH) har tilgang til, og som omfat-
ter om lag 208.000 aksjeselskaper.

Selskap med utenlandske eiere er ikke tatt
med i oversikten. 1 oversikten er heller ikke
indirekte eierskap tatt med. Antallet selskaper
som omfattes av endringene utvalget vurderer, er
derfor heyere enn hva som fremgér av oversikten.

Spersmaélet som utvalget skal vurdere, har
imidlertid ogsa bredere prinsipielle implikasjoner.

Som det fremgér av punkt 8.1.2, ble det i Knud-
sen-utredningen dreftet om aksjeloven burde
apne for & forenkle organisasjonsstrukturen i
aksjeselskaper ved 4 samle generalforsamlingens
og styrets myndighet i ett organ. Utreder konklu-
derte (side 119) med at selv om dette kunne for-
enkle beslutningsméten i aksjeselskaper, burde
skillet mellom generalforsamlingen og styret opp-
rettholdes «selv om det i mange selskaper mer
dreier seg om en form enn en realitet». Departe-
mentet ga i Prop. 111 L (2012-2013) side 93 sin til-
slutning til dette synspunktet.

Utvalget har i punkt 8.1.2 sluttet seg til vurde-
ringene i Knudsen-utredningen og Prop. 111 L
(2012-2013). Etter utvalgets syn ma vurderingene
ogsa gjelde for selskaper hvor alle aksjonaerer er
styremedlemmer. Etter utvalgets oppfatning kan
skillet mellom styret og generalforsamlingen like-
vel tones noe ned, dersom samtlige aksjoneerer del-
tar i selskapets styre. Dette har sammenheng med
at det kan fremstd som uhensiktsmessig at de
samme personene skal vedta den samme beslutnin-
gen to ganger — bade i styret og i generalforsamlin-
gen. I praksis betyr dette at man méa forholde seg til
to ulike sett med saksbehandlingsregler, og at det
ma lages to protokoller. At behandlingen i styret og
i generalforsamlingen i praksis kan gjeres samti-

dig, innebarer at dobbeltbehandlingen ikke kan
forsvares. Et krav om to beslutninger hvor de
samme personene er involvert, medferer kostna-
der som ikke gir tilsvarende fordeler.

Et argument mot & samordne saksbehandlin-
gen i styret og generalforsamlingen ved person-
sammenfall, er at loven dermed kan motvirke
bruk av eksterne styremedlemmer. Et selskap
som ved & velge eksterne styremedlemmer kom-
mer inn i mer kompliserte beslutningsprosesser,
kunne komme til 4 vegre seg mot & ha eksterne
styremedlemmer. Utvalget mener imidlertid at
faren for at selskapene ikke velger eksterne styre-
medlemmer av hensyn til saksbehandlingsre-
glene neppe er serlig stor, og at dette uansett ikke
bor vare avgjorende. Nar et selskap velger a ga
over fra 4 ha bare interne styremedlemmer til 4 ha
eksterne styremedlemmer, mé selskapet uansett
ta 1 betraktning at dette kan pavirke selskapets
beslutningsprosesser.

9.4.2 Bor aksjeloven apne for at general-
forsamlingens beslutninger i stedet
skal kunne treffes av styret?

I trdd med mandatet har utvalget forst vurdert om
aksjeloven bor dpne for at beslutninger som i dag
herer under generalforsamlingen, i stedet skal
kunne treffes av styret, og hvilke stemmekrav
som i s& fall ber gjelde. Skal for eksempel en
beslutning om kapitalnedsettelse eller fisjon fullt
ut kunne besluttes i styret uten vedtak i general-
forsamlingen? I utgangspunktet gjelder problem-
stillingen alle sakstyper som ifelge punkt 9.2.2
foran, ma besluttes i generalforsamlingen.

Siden alle aksjonzrene forutsettes & veere
medlemmer av styret, er det i forste rekke et
sporsmaél i hvilket organ de aktuelle sakstyper ber
undergis full behandling.
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Det kan ikke ses bort ifra at det kan oppsta
situasjoner hvor alle aksjonarene ensker enklest
mulig saksbehandling, men at det likevel er uenig-
het om det materielle vedtaket. Dersom det kun
skulle vaere adgang til 4 unnlate generalforsam-
lingsbehandling i de tilfeller hvor det pa forhand
kunne konstateres enighet blant samtlige aksjo-
narer om bade saksbehandlingen og det materi-
elle vedtaket, ville den praktiske nytten av ordnin-
gen bli redusert. Etter utvalgets oppfatning ber
ikke muligheten for & oppna forenklinger begren-
ses pa denne maten.

En grunn til at aksjeloven har lagt avgjerelses-
myndighet til styret og ikke til generalforsamlin-
gen alene, er at styret antas 4 representere storre
innsikt og at det innebaerer mindre pulverisering
av ansvaret enn om beslutningen skulle treffes av
generalforsamlingen. I selskaper hvor samtlige
aksjoneerer er styremedlemmer, er dette hensynet
ikke relevant. Siden de samme personene utgjer
bade styret og generalforsamlingen, méa innsikten
antas a veere den samme. Ansvarsregelen i aksje-
loven § 17-1 (1) omfatter ogsé bade styremedlem
og aksjoneer.

Dersom avgjerelsesmyndigheten legges til
styret og ikke til generalforsamlingen, innebarer
det at makt flyttes fra selskapets hoyeste myndig-
het (generalforsamlingen) til det operative organ
(styret). Et flertall av sakene hvor dette kunne
veere aktuelt, dreier seg om egenkapitaldisposisjo-
ner som enten har betydning for utdelinger til
aksjoneerene eller gjelder kapitaltilfersel til selska-
pene. Egenkapitaldisposisjoner herer typisk
under generalforsamlingens myndighetsomrade.
Mange av sakene forutsetter ogsd vedtekts-
endring eller at de ma besluttes med tilsvarende
flertall som kreves ved endring av vedtektene.
Prinsipielt herer det under generalforsamlingen a
bestemme over selskapets vedtekter. Kvalifiserte
flertallskrav for blant annet vedtektsendringer er
etter gjeldende rett bare aktuelt for generalfor-
samlingsvedtak.

En overforing av makt fra generalforsamlingen
til styret betyr imidlertid ikke bare at makt flyttes,
men det ville ogsd endre maktforholdet mellom
store og sma aksjonarer. I styret stemmer styre-
medlemmene etter hoder, slik at hvert styremed-
lem har én stemme. For styrevedtak er det heller
ingen regler om at visse sakstyper krever kvalifi-
sert flertall. I generalforsamlingen stemmer
aksjonaerene derimot etter aksjer slik at hver aksje
gir én stemme, og loven har neye avstemte regler
om ulike flertallskrav. Overfering av makt fra gene-
ralforsamlingen til styret, kan derfor medfere at en
majoritetsaksjonaer som ogsa er styremedlem, kan
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bli overstemt i styret. Denne forskjellen gjor at
majoritetsaksjonzeren i selskaper med en ujevn
eierfordeling, for eksempel 60/20/20, enten vil
motsette seg 4 overfore makt til styret eller ved
styrevalg la veere 4 velge andre enn seg selv eller
personer med binding til majoritetsaksjonzeren.
Dette kan i sin tur skape grobunn for konflikter
mellom aksjonsermajoritet og -minoritet.

Et spersmal er om konsekvensene av endret
styrkeforhold mellom aksjoneerene kunne mot-
virkes gjennom endrede styreregler. Regler som
skulle legge til rette for overforing av general-
forsamlingskompetanse til styret, matte imidlertid
bli relativt kompliserte, for eksempel ved at
stemmer i styret matte vektes ut fra det enkelte
styremedlems eierandel og/eller at det innferes
differensierte flertallskrav. Aksjeselskaper med
flere aksjeklasser, hvor aksjenes stemmerett eller
-vekt ved generalforsamlingens avstemninger er
avpasset for 4 Dbalansere makten mellom
aksjonarene, eller hvor det er én eller flere aksje-
klasser uten stemmerett, ville utgjere en spesiell
utfordring hvis generalforsamlingens kompetanse
skulle overflyttes til styret. Endrede stemmeretts-
og stemmevektsregler, samt endrede flertallskrav
for styret, ville medfere grunnleggende endringer
i reglene om hvordan styret skulle fungere.

P4 denne bakgrunn kan utvalget ikke anbefale
at beslutninger som i dag herer under general-
forsamlingen, i stedet skal kunne treffes av styret.

9.4.3 Kan generalforsamlingen treffe vedtak
uten styrets forutgaende forslag?

9.4.3.1 Generelt

Et alternativ til at beslutninger som i dag herer
under generalforsamlingen, i stedet skal kunne
treffes av styret, er at generalforsamlingen treffer
beslutningen uten styrets forutgidende forslag.
Selv om problemstillingen ikke er direkte angitt i
mandatet, vil utvalget vurdere om aksjeloven ber
apne for en slik mulighet. Om selskapet ensker
det, kan reglene om styrets forutgdende forslag
fortsatt folges.

Utvalget drefter ikke spersméilet om saker
som etter loven skal behandles og avgjeres av
styret, kan avgjeres av generalforsamlingen.
Dette gjelder aksjeloven § 2-10 (3), § 2-13 (3) og
(), §2-15, §2-19, §3-5, §3-8, §4-5, §49, §4-16,
§4-17, §4-18, §4-26, § 11-7 (1), §12-6 (1) nr. 3 og
§ 14-11b. Etter utvalgets syn vil det i slike tilfeller
neppe vere noen forenkling at avgjerelsen skal
treffes av generalforsamlingen, og ikke av styret.
En slik lovendring ville videre fore til at skillet
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mellom styret og generalforsamlingen viskes ut,
jf. punkt 9.4.1.

Et slags menster for en lesning hvor general-
forsamlingen treffer beslutningen uten styrets for-
utgdende forslag finnes i aksjeloven § 13-10 (4),
hvor det heter at «/k/ravene i forste og annet ledd
[dvs. en rekke krav til fusjonsplan] gjelder ikke der-
som samtlige aksjeeiere i selskapet samtykker til
dette». Regelen har sin bakgrunn i Europaparla-
ments- og radsdirektiv 2007/63/EF, som hadde
som formal 4 forenkle de administrative byrdene
ved fusjon og fisjon. Europaparlaments- og radsdi-
rektiv 2007/63/EF endret 3. selskapsdirektiv (78/
855/EQF) om fusjon og 6. selskapsdirektiv (82/
891/EQF) om fisjon, jf. Ot.prp. nr. 78 (2007-2008).
Regelen i aksjeloven § 13-10 (4) far tilsvarende
anvendelse ved fisjon gjennom henvisningen fra
aksjeloven § 14-4 (3). En annen regel som inne-
barer en viss parallell, er aksjeloven § 5-6 (3) som
bestemmer at generalforsamlingen kan avholdes
uten vedtak fra styret dersom samtlige aksjonae-
rer samtykker til at det skal holdes ekstraordineer
generalforsamling, jf. punkt 8.2.4 foran. Adgangen
til & <hoppe over» styrebehandlingen represente-
rer en forenkling ved at det er tilstrekkelig at det
utarbeides protokoll bare for generalforsamlin-
gen, og altsa ikke i tillegg en styreprotokoll som
dokumenterer styrets forslag. De svakheter som
utvalget har pekt pa i punkt 9.4.2, vil ikke gjore
seg gjeldende hvor det bare treffes vedtak i gene-
ralforsamlingen.

Dersom det skal veere adgang til 4 sloyfe styre-
behandling, mener utvalget at samtlige aksjonae-
rer ma samtykke til dette. Aksjonzerenes sam-
tykke kan gis for generalforsamlingens behand-
ling eller i tilknytning til denne. Ved 4 gi sam-
tykke, patar aksjonzerene seg tilsvarende ansvar
som de ville hatt i styret.

Etter utvalgets oppfatning ber samtykke
kunne gis skriftlig, muntlig eller pd annen maéte.
Utvalget ser heller ikke grunn til & stille krav til
tidspunktet for nar aksjoneerene skal gi sitt sam-
tykke. Hvis samtykke ikke gis, ma saken forbere-
des i trad med lovens hovedregel.

Samtykke til 4 sloyfe forutgaende styrevedtak,
kan ikke uten videre ogsé tolkes som et samtykke
til det materielle spersmalet som generalforsam-
lingen skal behandle, for eksempel at en kapital-
forheyelse ma anses vedtatt, sml. Ot.prp. nr. 78
(2007-2008) side 7.

Det ma vere tilstrekkelig at den som eier
aksjer pa det tidspunkt da aksjonzrene etter van-
lige regler skulle hatt tilgang pa dokumentene, gir
samtykke. Blir aksjene overfort til en ny eier for
generalforsamlingen, kan ikke den nye aksjonee-
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ren kreve ordineer styrebehandling fer generalfor-
samlingens vedtak.

Videre mener utvalget at det ikke ber opp-
stilles seerlige dokumentasjonskrav for generalfor-
samlingens behandling av en sak uten forutga-
ende styrebehandling (for eksempel ved at gene-
ralforsamlingsprotokollen skal angi at en sak er
behandlet uten forutgdende styrebehandling eller
at det skal dokumenteres at samtykke er gitt).
Foretaksregisteret mé& imidlertid kreve opplys-
ning om at samtykke er gitt slik at det ikke i etter-
tid skal kunne bli spersmél om ugyldighet pa
grunn av manglende samtykke. Dersom den mel-
depliktige opplyser om at det foreligger samtykke
fra aksjonezerene, og det ikke er opplysninger i
saken som tyder pa noe annet, kan Foretaksregis-
teret legge dette til grunn, sml. Ot.prp. nr. 78
(2007-2008) side 7.

Utvalget mener videre at samtykke til 4 utelate
styrebehandling ma gis for hver gang. Det bor
ikke generelt kunne treffes vedtak om dette ved
vedtektsflertall. Etter utvalgets oppfatning utgjer
det ikke noen urimelig ekstrabelastning om det
kreves samtykke i hvert enkelt tilfelle.

Pa to punkter er aksjeloven darlig tilpasset en
losning tilsvarende aksjeloven § 13-10 (4).

For det forste gir ikke straffebestemmelsen i
aksjeloven § 19-1 hjemmel til & straffe aksjoneer
som forsettlig eller uaktsomt overtrer bestem-
melse gitt i eller i medhold av aksjeloven, for
eksempel i forbindelse med egenkapitaltransak-
sjoner der styret ikke har fremsatt forslag. Denne
svakheten mé oppveies ved at aksjonaer medtas i
opplistingen av personkretsen som kan straffes
etter aksjeloven § 19-1.

For det andre mister aksjonarene i egenskap
av styremedlem muligheten til 4 protokollere
dissens, noe styremedlemmet kunne gjort ved
styrebehandlingen, jf. aksjeloven § 6-29 (2) annet
punktum. Reglene om protokollasjon i generalfor-
samlingen gir ikke rett til & kreve protokollert
dissenser, jf. aksjeloven §5-16. Etter utvalgets
oppfatning ber ikke dette vaere avgjerende. Utval-
get finner det heller ikke nedvendig 4 komplisere
aksjeloven med egne regler om protokollasjon
spesielt med sikte pa saker hvor styrets forslags-
kompetanse sloyfes. En aksjonaer som ensker a
beholde muligheten han har som styremedlem til
a protokollere dissens, kan velge ikke & samtykke
til at styrebehandling skal sloyfes.

Forslaget om & apne for at generalforsamlin-
gen kan treffe vedtak uten styrets forutgiende
behandling innebaerer ingen endring av signatur-
reglene. Meldinger til Foretaksregisteret ma
signeres av den eller de som er signaturberettiget.



118 NOU 2016: 22

Kapittel 9

Etter utvalgets oppfatning er det ikke nedven-
dig & viderefore styrets forslagskompetanse ved
beslutning om kapitalforheyelse, ved beslutning
om at styret skal ha fullmakt til & iverksette kapi-
talforhoyelse og at det skal skje kapitalforheoyelse
ved fondsemisjon, jf. aksjeloven § 10-3, § 10-15 og
§ 10-21. Det samme gjelder opptak av konvertibelt
lan eller styrefullmakt til beslutning om opptak av
konvertibelt 1an, jf. aksjeloven § 11-3 og §11-8,
utstedelse av frittstiende tegningsretter, jf. aksje-
loven § 11-12 (5) og kapitalnedsettelse, jf. aksje-
loven § 12-3 sml. § 12-1 (2). Det ber heller ikke
kreves at styret serger for at det utarbeides rede-
gjorelse etter aksjeloven § 8-10 (3) eller serger for
at det foretas den tilgrensende kredittvurdering
etter aksjeloven § 8-10 (2). Det er etter utvalgets
oppfatning ingen seerlige hensyn som tilsier at sty-
rets kompetanse bor viderefores i disse tilfellene.
Videre ber det ikke kreves at beslutning om
utbytte treffes av generalforsamlingen etter at sty-
ret har lagt frem forslag om utdeling eller annen
anvendelse av overskudd, jf. aksjeloven § 81 (1).
Regelen i aksjeloven §82 om at det ikke kan
besluttes utdelt hoyere utbytte enn styret har fore-
slatt eller godtar, har ingen selvstendig betydning
der samtlige aksjonzerer ogsd er medlem av
styret.

P4 denne bakgrunn foreslar utvalget at det i
aksjeloven § 5-1a inntas en ny og generell lovbe-
stemmelse, hvor det fremgér at det kan avholdes
generalforsamling uten forutgidende styrebehand-
ling dersom samtlige aksjoneerer samtykker til
dette. Slikt samtykke forutsetter imidlertid at det
péa tidspunktet for generalforsamlingens vedtak er
fullt sammenfall mellom selskapets aksjonaerer og
styremedlemmene i selskapet, og at styret ikke
har ansattevalgte styremedlemmer.

Ettersom lovbestemmelsen om adgang til &
sloyfe styrebehandling er ment & vaere av generell
karakter, mener utvalget at det i lovhestemmelsen
ber presiseres i hvilke tilfeller det ikke er anledning
til & unnlate styrebehandling, jf. punkt 9.4.3.3 og
9.4.3.5 nedenfor. Videre mener utvalget at det i alle
lovbestemmelser hvor det er anledning til & unnlate
styrebehandling, ber vises til den generelle lovbe-
stemmelsen hvor de naermere vilkirene for dette
vil fremga.

Utvalget har videre diskutert om det skal veere
adgang til & unnlate styrebehandling i de tilfeller
hvor aksjonarene er juridiske personer. I slike til-
feller vil det ikke veere fullstendig sammenfall mel-
lom hvem som er aksjonzrer og styremedlem-
mer. Etter utvalgets syn bor det veere adgang til &
unnlate styrebehandling dersom et styremedlem
eier 100 prosent (direkte eller indirekte) av aksje-
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selskapet som eier aksjene. Begrunnelsen for
dette er at det er sveert vanlig at aksjonaerer ikke
eier aksjer personlig, men gjennom et aksje-
selskap. Utvalget ensker imidlertid ikke a dpne for
forenklet behandling i andre tilfeller der det er
sammenfall mellom aksjonaren og en juridisk
person. Det ligger ikke i utvalgets forslag noe
onske om & apne for en generell leere om gjen-
nomskjeering.

Utvalget vil i det felgende vurdere om det i
noen av de sakene som er gjennomgétt i punkt
9.2, foreligger sarlige hensyn som tilsier at det all-
tid skal kreves bade vedtak i generalforsamlingen
og forslag fra styret i selskaper hvor samtlige
aksjonarer er styremedlemmer.

9.4.3.2

Beslutning om utelukkelse (utlesning) av aksjo-
ner treffes av generalforsamlingen etter forslag
fra styret, jf. aksjeloven § 4-25 (2). Styret skal vur-
dere om utelukkelsen kan ha uheldige ekono-
miske virkninger for selskapet, og om den lar seg
gjennomfore, jf. Aarbakke m.fl.: Aksjeloven og all-
mennaksjeloven (2012) side 302. Det ligger imid-
lertid ogsa en viss beskyttelse mot misbruk fra
flertallsaksjonaeren eller fra aksjonaerer som til
sammen har flertall pd generalforsamlingen, i at
styret forst ma treffe vedtak om utelukkelse for
saken kommer opp til avstemning i generalfor-
samlingen. I styret treffes vedtak med tilslutning
fra flertallet av styremedlemmene, men i general-
forsamlingen skjer stemmegivning i henhold til
antall aksjer.

Dersom det finnes aksjonaerer som er uenige i
beslutningen om & utelukke en eller flere av
aksjonaerene, vil de neppe gi sin tilslutning til at
saken kan avgjores direkte av generalforsamlin-
gen uten forutgdende styrebehandling. Beskyttel-
sen av den det er snakk om 4 utelukke, ligger der-
med i kravet om at samtlige aksjonserer ma sam-
tykke i at styrebehandling ikke er nedvendig.

Etter utvalgets oppfatning er det derfor ikke
grunn til 4 viderefere ordningen med delt kompe-
tanse. Dersom samtlige aksjonaerer samtykker til
det, kan styrebehandlingen sloyfes. Utvalget leg-
ger til grunn at den det er snakk om & utelukke, vil
vaere inhabil ved generalforsamlingens avgjerelse
av om styrebehandlingen skal slayfes.

Utelukkelse av aksjonaer

9.4.3.3  Fusjon

Av aksjeloven § 13-3 (1) felger det at styrene i de
selskapene som skal fusjonere, skal utarbeide en
felles fusjonsplan mv. Fusjonsplanen skal under-
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tegnes av selskapenes styrer. Generalforsamlin-
gen treffer deretter endelig beslutning om fusjon,
jf. aksjeloven § 13-3 (2).

Utvalget oppfatter en fusjonsplan som en slags
avtale. Ettersom utvalget mener at det er viktig &
fastholde det prinsipielle utgangspunkt om at det
er styret, og ikke generalforsamlingen, som repre-
senterer selskapet utad, mener utvalget at den
nagjeldende lovreguleringen ber videreferes pa
dette punktet. Behovet for & skille mellom styret
og generalforsamlingen understrekes ved at
fusjonsplanen skal undertegnes av styrene. Ifolge
aksjeloven § 6-30 er det styret som representerer
selskapet utad og tegner dets firma. Séledes er det
styret, og ikke generalforsamlingen, som under-
tegner avtaler pa vegne av selskapet. Utvalget
peker ogsa pa at den toleddede prosessen kan ha
en reell betydning ved at generalforsamlingen kan
stemme mot en fusjonsplan som styret tidligere
har statt enstemmig bak.

Nar fusjonsplanen er ferdig, skal styret i
hvert selskap utarbeide en rapport om fusjonen
og hva den vil bety for selskapet, jf. aksjeloven
§ 139 (1). Det folger av aksjeloven § 13-9 (2) for-
ste punktum at dette kan unnlates dersom samt-
lige aksjonaerer samtykker til dette. Styret skal
likevel utarbeide en skriftlig rapport om den
betydning fusjonen kan fé for de ansatte i selska-
pet, jf. aksjeloven §13-9 (2) annet punktum.
Utvalget foreslar ingen endring nar det gjelder
styrets plikt til & utarbeide rapport om fusjonens
betydning for de ansatte. Styret skal ogsa serge
for at det utarbeides en redegjorelse for fusjons-
planen, jf. aksjeloven § 13-10. Denne plikten er
omtalt i punkt 9.4.3.5.

9.4.3.4

Ved fisjon skal styret i det selskapet som skal
deles, utarbeide og undertegne en fisjonsplan, jf.
aksjeloven § 14-4. I selskapet som skal deles, tref-
fes beslutningen om fisjon av generalforsamlin-
gen, jf. aksjeloven § 14-6.

Utvalget antar at regelen om at fisjonsplanen
skal utarbeides og undertegnes av styret ber vide-
refores. Utvalget henviser til omtalen i punkt
9.4.3.3 om at styret undertegner avtaler pa vegne
av selskapet.

Reglene ved fisjon felger for ovrig i stor grad
reglene om fusjon, og det vises til omtalen i punkt
9.4.3.3 sml. punkt 9.4.3.5.

Fisjon
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9.4.3.5  Naermere om styrets oppgaver knyttet til
redegjorelser ved innskudd i annet enn

penger, drsregnskap og drsberetning

Ved aksjeinnskudd i annet enn penger skal styret
searge for at det utarbeides en redegjorelse etter
aksjeloven § 2-6, jf. § 10-2 (3). Kravet foreslas vide-
refort, jf. punkt 7.4. Det innebarer ikke et krav
om forutgdende styrebehandling, men kun en
Klargjering av at det skal utarbeides en redegjo-
relse, og at det er styret som skal serge for at
dette blir gjort.

Det er ogsa krav om at styret skal serge for at
det utarbeides en redegjorelse for fusjonsplanen,
jf. aksjeloven § 13-10, og tilsvarende for fisjons-
plan, jf. aksjeloven § 144 (3). Dersom samtlige
aksjonerer i selskapet samtykker, kan redegjorel-
sen for en fusjonsplan eller en fisjonsplan begren-
ses til et innhold tilsvarende det som gjelder for
tingsinnskudd i annet enn penger, jf. aksjeloven
§ 13-10 (4) og § 14-4 (3). Utvalget foreslar a videre-
fore at det er styret som skal serge for at disse
redegjorelsene utarbeides. Samtykket til a
begrense innholdet i fusjons- eller fisjonsplanen
innebarer ikke at generalforsamlingen kan treffe
beslutning uten forutgdende styrebehandling, jf.
punkt 9.5.3.3 og 9.4.3.4 foran.

Ved omdanning fra aksjeselskap til allmennak-
sjeselskap skal det etter gjeldende rett utarbeides
en redegjorelse i samsvar med allmennaksjeloven
§ 2-6, jf. aksjeloven § 15-1 (2). I punkt 7.4.4 fore-
slds derimot at kravet om redegjorelse blir opp-
hevet.

Ifelge regnskapsloven § 3-5 er det den regn-
skapspliktige som har plikt til 4 utarbeide ars-
regnskap og arsberetning, mens styremedlem-
mene etter regnskapsloven § 3-5 skal signere ars-
regnskap og arsberetning. Regnskapslovutval-
gets forslag i NOU 2015: 10 og NOU 2016: 11
videreforer regelen i regnskapsloven § 3-5, men
med den endringen at smé foretak kan unnlate &
utarbeide arsberetning, jf. forslaget til lov om
regnskapsplikt § 9-1 forste ledd forste punktum.
Utvalget foreslar ingen endringer i regnskaps-
lovens bestemmelser om at styret skal signere
arsregnskap og arsberetning, jf. forslaget til lov
om regnskapsplikt § 2-5 annet ledd. Behandling
av arsregnskap og arsberetning kan gjennom-
fores direkte i generalforsamlingen, og det er
ikke behov for endringer i aksjeloven pa dette
punktet.
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9.4.3.6

Saker hvor det er spersméil om & gi styret full-
makt, stir i en annen stilling. Etter utvalgets opp-
fatning er det ikke enskelig 4 gjore endringer i
reglene om at generalforsamlingen skal gi styret
fullmakt til tilbakekjop av selskapets egne aksjer,
jf. aksjeloven §9-4. Det foreslas heller ingen
endringer i reglene om at generalforsamlingen
kan gi styret fullmakt til & iverksette kapitalforhey-
else eller fatte beslutning om opptak av konverti-
belt 1an, jf. aksjeloven § 10-14 og § 11-8. Beslut-
ning om revisjon behandles i punkt 13.1.3, hvor
det foreslds 4 oppheve regler om styrefullmakt
etter aksjeloven § 7-6.

Styrefullmakt

9.5 Er okt vedtektsfrihet et alternativ?

Som nevnt i punkt 9.1 skal utvalget ifelge manda-
tet ogsa vurdere om ekt grad av vedtektsfrihet er
en egnet méate a regulere selskapsorganenes kom-
petanse i aksjeselskaper der alle aksjonaerene er
styremedlemmer.

Spersmal om selskapenes adgang til 4 ved-
tektsfeste regler om selskapers organisasjon er
ingen ny diskusjon, jf. blant annet NOU 1996: 3
side 19, Ot.prp. nr. 36 (1993-94) side 37 til 40 og
Innst.O. nr. 45 (1993-94) side 3.

Spersmalet ble ogsa vurdert i Knudsen-utred-
ningen side 22. Utvalget deler utrederens syn pa
muligheten for vedtektsregulering som alternativ
til lovgivning om organisatoriske spersmal. Okte
valgmuligheter kan naturligvis veere et gode ved
at det gir selskapene fleksibilitet, men det kan
ogsa bidra til & komplisere regelverket. Et regel-
verk som inneholder flere alternative fremgangs-
maéter, medferer at selskapene ma sette seg inn i
og forsta konsekvensene av sitt eget valg av alter-
nativ. Sterre valgfrihet kan ogsa gi behov for ytter-
ligere intern regulering, og dermed gke selskape-
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nes kostnader. Okte valgmuligheter kan videre
fore til feilvalg eller saksbehandlingsfeil internt i
selskapet, med péafelgende uenskede konsekven-
ser.

Utvalget erfarer at det er fi aksjeselskaper
som benytter seg av vedtektsbestemmelser til &
spesialregulere selskapsorganenes kompetanse.
Dette gjelder seerlig for smd og mellomstore
aksjeselskaper. Utvalget antar derfor at en
adgang til 4 vedtektsfeste selskapsorganenes
kompetanse 1 aksjeselskaper der alle aksjo-
narene er styremedlemmer, kan fore til at det
ved uenighet overhodet ikke finnes vedtektsre-
gulering for & lese tvisten eller at vedtektsbe-
stemmelsene er mangelfulle. Selv om feerre lov-
bestemmelser eller reduksjon i mengden av lov-
stoff kan medfere at loven blir lettere 4 lese, kan
en slik «forenkling» medfere at lesningene pa de
problemstillinger som kan oppsté i det praktiske
liv, blir vanskeligere tilgjengelig. Problemstillin-
gene som aksjeloven sgker & regulere, blir heller
ikke borte om man fjerner den rettslige regule-
ringen av dem i aksjeloven. Proven pa om det er
et robust regelverk viser seg forst og fremst der
det er uenighet eller konflikter. Feaerre lovbe-
stemmelser eller reduksjon i mengden av lov-
stoff kan eke risikoen for at selskapene blir sta-
ende uten stotte i regler som gir svar pa spers-
mal som erfaringsmessig oppstar.

Utvalget har likevel vurdert om det i vedtek-
tene skal kunne bestemmes at det ikke kreves sty-
rebeslutning i de saker hvor loven tillater at det
gjores unntak fra styrets forslagskompetanse, jf.
punkt 9.4.3.1. Etter utvalgets oppfatning ber samt-
lige aksjonaerer samtykke for hver enkelt sak. Det
bor ikke generelt kunne treffes vedtak om dette
ved vedtektsflertall.

Utvalget finner det derfor mer hensiktsmessig
4 lovfeste regler om selskapsorganenes kompe-
tanse i aksjeselskaper hvor alle aksjonaerer er
styremedlemmer.
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Kapittel 10

Kapittel 10
Aksjeselskaper med én eier og enestyre

10.1 Innledning

Av mandatet fremgéar det at utvalget skal vurdere
om det bor gjores seerskilte tilpasninger i aksje-
loven for selskaper med én eier hvor denne ogséa
utgjer styret. Som nevnt i punkt 9.1 méa problem-
stillingen ses i1 sammenheng med utvalgets
behandling av selskapsorganenes kompetanse i
aksjeselskaper der alle aksjoneerene er medlem av
styret. Problemstillingen er ikke aktuell for all-
mennaksjeselskaper.

Ettersom mandatet gjelder selskaper med
sammenfall mellom eier og styremedlem, og juri-
diske personer ikke kan vaere styremedlem, tar
mandatet sikte pd selskaper hvor eieren er en
fysisk person.

10.2 Gjeldende rett

Som nevnt i punkt 9.1 ble det i LOV-2013-06-14-40
vedtatt endringer med sikte pa & forenkle regler
om aksjeselskapers organisasjon i sma og mel-
lomstore aksjeselskaper, hvorav flere hadde spesi-
ell betydning for aksjeselskaper med én eier og
enestyre.

Aksjeloven inneholder ingen egne saksbe-
handlingsregler for aksjeselskaper som har én
eier, som ogsa utgjer styret. Derfor er det ogsa i
slike selskaper krav om at det skal vaere bade
generalforsamling og styre.

En sarbestemmelse for selskaper som har
bare én aksjonzer, er aksjeloven § 6-13 (3). Ifolge

lovbestemmelsen skal avtaler mellom selskapet
og aksjonezeren nedtegnes skriftlig. Loven inne-
holder her et formkrav, men gir ikke uttrykk for
en gyldighetsregel.

10.3 EU/E@S-rett og utenlandsk rett

I EU foreligger det p.t. ingen egne regler for aksje-
selskaper med én eier hvor denne ogsa utgjer
styret. EUs arbeid med direktivforslaget om SUP-
selskaper legger heller ikke opp til at enkelt-
personselskaper mé ha et enestyre eller at styret
maé bestd kun av eieren, jf. artikkel 22 nr. 1. Se
ogsd punkt 3.3 for en generell redegjorelse om
direktivforslagets status. Utvalget finner det
derfor ikke hensiktsmessig & foreta en narmere
vurdering av direktivforslaget.

10.4 Utvalgets vurderinger

Etter utvalgets syn fremstéar det som enda mindre
viktig 4 opprettholde kravet om at styret skal
fremsette et forslag som generalforsamlingen skal
vedta, dersom generalforsamlingen og styret
bestar av én og samme person. Utvalgets vurde-
ringer i kapittel 9 gjelder derfor ogséa for selskaper
med én eier hvor denne ogsi utgjor styret. Utval-
get har etter dette ikke funnet det nedvendig a
foreslad egne regler for selskap med én eier og
enestyre.
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Kapittel 11
Styrets handleplikt

11.1 Mandatet

Utvalget skal vurdere om kravet i aksjeloven § 3-5
(1) annet punktum om styrets handleplikt néar
egenkapitalen er mindre enn halvparten av aksje-
kapitalen, ber endres eller oppheves. Dette er imid-
lertid bare én side av styrets handleplikt. Utvalget
vil behandle handleplikten knyttet til aksjekapitalen
sammen med de ovrige sidene av handleplikten.
Aksjeloven og allmennaksjeloven er langt pa
vei identiske hva angér handleplikten. Bestem-
melsene behandles derfor samlet hvis ikke annet
fremgér. I punkt 11.5 finnes det enkelte bemerk-
ninger som bare gjelder allmennaksjeloven.

11.2 Gjeldende rett

11.2.1 Generelt

Blir den reelle egenkapitalen i et aksjeselskap
eller allmennaksjeselskap uforsvarlig lav eller syn-
ker den under halve aksjekapitalen, har styret
ifelge aksjelovene § 3-5 en lovbestemt plikt til &
handle. Regelen har sin bakgrunn i EUs 2. sel-
skapsdirektiv art. 17 (nd Rdir. 2012/30/EU art.
19), men de norske aksjelovene rekker lengre enn
EU-regelen pé flere punkter. Se naermere punkt
11.3 om EU/E@S-rett.

Hensikten med regelen om styrets handleplikt
er at styret og generalforsamlingen skal kunne
sette i verk tiltak mens det fortsatt er mulig a
redde selskapet eller redusere selskapskreditore-
nes tap. Tiltak skal iverksettes for det er grunnlag
for a sla selskapet konkurs eller det oppstar plikt
til & melde oppbud, jf. straffeloven § 407. Det fol-
ger av NOU 1996: 3 side 46 at et sentralt formal
nettopp har veert & hindre at selskapet havner i en
situasjon der det ma begjeere oppbud.

Overholder ikke styret sin handleplikt, kan
styremedlemmene bli idemt erstatningsansvar, jf.
aksjelovene § 17-1 (1) sml. for eksempel LA-2007-
37537 og LB-2013-170795. I prinsippet kan ogsa
straffansvar bli en konsekvens, jf. aksjelovene
§ 19-1. Har styret derimot opptradt i overensstem-

melse med sin lovbestemte handleplikt, kan dette
vare et argument mot styreansvar.

Handleplikten inntrer i to grupper av tilfeller.
Handleplikt ved uforsvarlig lav egenkapital omta-
les i punkt 11.2.2. Handleplikt ved tap av aksje-
kapital omtales i punkt 11.2.3.

11.2.2 Handleplikt ved uforsvarlig lav
egenkapital

For det forste inntrer handleplikten der «det mad
antas at egenkapitalen er lavere enn forsvarlig ut
fra risikoen ved og omfanget av virksomheten i sel-
skapet», jf. aksjelovene § 3-5 (1) forste punktum.
Kriteriet er sarnorsk og har ingen direkte paral-
lell i 2. selskapsdirektiv. Plikten til 4 handle inntrer
pa et tidligere stadium enn plikten til & gjore opp-
bud i henhold til straffeloven § 407.

Handleplikten etter aksjelovene §3-5 tar
utgangspunkt i aksjelovene § 3-4 slik den opprin-
nelig lod.

At selskapets egenkapital er lavere enn for-
svarlig, kan vise seg i forbindelse med utarbeidel-
sen av arsoppgjeret eller i lopet av aret. Handle-
plikten er ikke knyttet til den formelle regn-
skapsavleggelsen, men til styrets plikt til 4 holde
seg lepende orientert om selskapets regnskaper
og formuesforhold, jf. aksjelovene § 6-12 (3). En
konsekvens av styrets handleplikt er at styret ma
ha kontinuerlig oppmerksomhet pa om selskapets
egenkapitalsituasjon, herunder likviditet, er for-
svarlig, jf. Ot.prp. nr. 23 (1996-97) side 55. Styrets
plikt til & foreta en lepende vurdering av om egen-
kapitalen og likviditeten er forsvarlig, ma ses i lys
av aksjelovenes krav om at daglig leder jevnlig
skal underrette styret om «selskapets virksomhet,
stilling og resultatutvikling», jf. aksjelovene § 6-15
(1). Informasjonen skal sette styret i stand til &
vurdere om egenkapitalen er lavere enn forsvarlig
eller lavere enn halve aksjekapitalen. Styret har
imidlertid ogsa en selvstendig plikt til & overvake
selskapets skonomiske situasjon. Bade styret og
det enkelte styremedlem kan i denne forbindelse
gjore bruk av sin rett til & kreve at daglig leder gir
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en «nwermere redegiorvelse om bestemte saker», if.
aksjelovene § 6-15 (2).

Den rettslige betydningen av styrets plikt til &
foreta en lopende vurdering av om egenkapitalen
er lavere enn forsvarlig eller lavere enn halve
aksjekapitalen, ma ikke overvurderes. Dersom
siste arsregnskap gir uttrykk for at selskapets
egenkapital er tilfredsstillende, og det i lepet av
aret ikke inntrer forhold som kan antas & ha spesi-
ell betydning for selskapets egenkapital, under-
strekes det i Ot.prp. nr. 23 (1996-97) side 55 at det
«selvsagt ikke er nodvendig for styret da foreta hyp-
pige kontroller av egenkapitalen». Forutsetningen
ma uansett veere at likviditeten er tilfredsstillende.

Handleplikten gar for det forste ut pé at styret
straks skal behandle saken, jf. aksjelovene § 3-5
(1) ferste punktum. Dermed tvinges styret til &
sette fokus pa selskapets problemer. Dessuten blir
det dokumentert gjennom styreprotokollen at sty-
ret har tatt selskapets stilling opp til vurdering. De
vanlige regler om protokollasjon gjelder, jf. aksje-
lovene § 6-29.

For det andre skal styret innkalle generalfor-
samlingen, jf. aksjelovene §3-5 (1) annet punk-
tum. Plikten til & innkalle generalforsamlingen
kan oppfylles ved at det innkalles til en ekstraordi-
near generalforsamling eller gjennom en ordinaer
generalforsamling.

Ma det antas at selskapets egenkapital er ufor-
svarlig lav, ma generalforsamlingen innkalles
«innen rimelig tid». Begrunnelsen for at loven
ikke opererer med noen bestemt frist for & inn-
kalle generalforsamlingen ligger i at styret skal f&
tid til & klarlegge og vurdere selskapets stilling,
herunder finne ut om selskapets skonomiske van-
skeligheter er forbigdende eller om styret kan
iverksette tiltak innenfor styrets eget ansvarsom-
rade. Dette kan for eksempel skje ved & foreta
omorganiseringer, reforhandle selskapets avtaler
om Kkjop av ravarer eller salg av bedriftens produk-
ter, inngd nye eller reforhandle gamle lane- og
kredittavtaler mv. Loven kan neppe forstas slik at
styrets ordinaere beslutningsmyndighet innenfor
eget ansvarsomrade som folge av handleplikten
blir avskaret eller begrenset til fordel for general-
forsamlingen, men loven sier ikke noe eksplisitt
om denne situasjonen.

Innkalles generalforsamlingen, skal styret gi
en redegjorelse for selskapets ekonomiske stil-
ling, jf. aksjelovene §3-5 (1) tredje punktum.
Ifelge Ot.prp. nr. 36 (1993-94) side 173 skal rede-
gjerelsen blant annet gi informasjon om «drsakene
til underskuddet og om framtidsutsiktene». Redegjo-
relsen for «framtidsutsiktene» ber nok normalt
inkludere en omtale av konsekvensene av under-
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skuddet, den seneste gkonomiske utviklingen,
forventet tap i den naermeste fremtid samt kon-
krete tiltak og konsekvensene av disse. Videre
skal styret foresla tiltak slik at selskapet igjen far
en forsvarlig egenkapital.

Aktuelle tiltak kan for eksempel veere tilforsel
av ny egenkapital, fusjon, fisjon eller endringer i
virksomheten som forutsetter vedtektsendring.
Ved tilforsel av ny egenkapital gjelder de alminne-
lige regler om Kkapitalforheyelse mv. Skal det skje
en Kkapitalforheyelse, ma styret pa vanlig maéte
fremme et begrunnet forslag (jf. imidlertid kapit-
tel 9 og 10 foran). Generalforsamlingens vedtak
om endring av aksjekapitalen ma dessuten pé van-
lig mate meldes til Foretaksregisteret.

Styrets forslag kan ogsa ga ut pa at det skal
igangsettes tiltak som mer indirekte péavirker
egenkapitalen, for eksempel at kostnader skal kut-
tes. Slike tiltak kan normalt iverksettes av styret
uten at det treffes beslutning i generalforsamlin-
gen.

Dersom styret ikke finner grunnlag for 4 foresla
tiltak som vil gi selskapet en forsvarlig egenkapital,
eller slike tiltak ikke lar seg gjennomfere, for
eksempel fordi det ikke er mulig & fa tilslutning til
et forslag som vil gi selskapet forsvarlig egenkapital
mv., skal styret foresld at selskapet oppleses, jf.
aksjelovene §3-5 (2). Hvis generalforsamlingen
ikke tar styrets forslag til folge, kan det gi styre-
medlemmene grunn til & trekke seg, jf. aksjelovene
§67 (1).

Aksjelovene har ingen bestemmelser om hvor-
dan generalforsamlingen skal reagere pé styrets
forslag til tiltak eller opplesning av selskapet.
Béde kapitalforheyelse, kapitalnedsettelse, fusjon
og fisjon, méa vedtas av generalforsamlingen med
samme flertall som normalt kreves, det vil si to
tredjedels flertall av de stemmer og den aksjekapi-
tal som er representert pd generalforsamlingen.
Det samme gjelder dersom generalforsamlingen
skal treffe beslutning om & opplese selskapet.

Har generalforsamlingen vedtatt et tiltak som
ikke lar seg gjennomfare, for eksempel en kapital-
forheyelse som ikke blir fulgt opp med nedvendig
aksjetegning, ma styret fritt kunne vurdere om
saken pa nytt skal fremlegges for generalforsam-
lingen med tanke pa opplesning av selskapet, eller
om andre tiltak skal settes inn. Avgjerende ma
veere om styret handler pid en aktsom mate og i
selskapets interesse. Skjer det ingen bedring av
selskapets egenkapitalsituasjon, og tiltak som sty-
ret kan gjennomfoere pa egen hand heller ikke gjor
egenkapitalen «forsvarlig», kan det bli nedvendig
4 innkalle generalforsamlingen pd nytt. Aksje-
lovene kan neppe forstas slik at de péalegger en
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plikt til 4 avholde ny generalforsamling hvis gene-
ralforsamlingen tidligere har tatt stilling til en plan
for & bedre egenkapitalen, og denne planen folges.
Formalet bak regelen tilsier imidlertid at ny gene-
ralforsamling mé avholdes hvis selskapets gkono-
miske situasjon blir s& mye forverret at general-
forsamlingen pa nytt ber ta standpunkt til om til-
tak skal settes i verk.

11.2.3 Handleplikt ved tap av halve
aksjekapitalen

For det andre inntrer handleplikten hvis «det ma
antas at selskapets egenkapital er blitt mindre enn
halvparten av aksjekapitalen», jf. aksjelovene § 3-5
(1) annet punktum. Denne delen av handleplikten
bygger direkte pa 2. selskapsdirektiv. Der handle-
plikten inntrer av denne grunn, gjelder mye av det
samme som ved handleplikten etter aksjelovene
§ 3-5 (1) forste punktum, som utleses av uforsvar-
lig lav egenkapital.

Formalet med a knytte handleplikten til aksje-
kapitalen, er ifelge lovforarbeidene & fremtvinge
en redegjorelse for generalforsamlingen om et sa
vidt betydelig tap av egenkapital, uavhengig av
styrets skjonn. Plikten til & innkalle generalfor-
samlingen i selskaper av ASA-typen folger dess-
uten av 2. selskapsdirektiv, som ikke tar heyde for
at nasjonal lovgivning allerede kan ha en handle-
plikt for styret som felge av uforsvarlig lav egen-
kapital. Der styrets handleplikt er en folge av at
selskapets egenkapital er lavere enn halvparten av
aksjekapitalen, kan styret saledes ikke utsette inn-
kalling av generalforsamlingen under henvisning
til at egenkapitalen likevel er forsvarlig.

I aksjeselskap ma generalforsamlingen innkal-
les innen rimelig tid, jf. aksjeloven § 3-5 (1). Inn-
kallingsfristen i allmennaksjeselskaper er seks
maéneder, jf. allmennaksjeloven § 3-5 (1). Denne
innkallingsfristen hadde sin bakgrunn i 2. sel-
skapsdirektiv slik det opprinnelig led. Kapital-
direktivet er senere endret pa dette punktet, se
punkt 11.3.1 nedenfor.

Overfor generalforsamlingen skal styret ogsa
der innkallingen skyldes at egenkapitalen er
lavere enn halve aksjekapitalen, foresla tiltak som
vil fore til at selskapet far en forsvarlig egenkapi-
tal. Handleplikten kan ikke oppfylles gjennom et
forslag om & endre forholdet mellom egenkapital
og aksjekapital, typisk ved & nedsette aksjekapita-
len, slik at egenkapitalen igjen utgjer mer enn
halvparten av aksjekapitalen. Dette folger bade av
lovens systematikk og av lovforarbeidene, jf. NOU
1992: 29 side 85 til 86 og Ot.prp. nr. 55 (2005-
2006) side 20.
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Er egenkapitalen likevel forsvarlig selv om den
har sunket til under halve aksjekapitalen, er det
ikke nedvendig at styret foreslar tiltak. Ifelge lov-
forarbeidene er dermed betydningen av handle-
plikten i slike tilfeller at styret skal gi generalfor-
samlingen en orientering om forholdet og en
mulighet til & vurdere selskapets virksomhet.

11.3 EU/E@S-rett og utenlandsk rett

11.3.1 EU/E@S-rett

Som nevnt i punkt 11.2 foran, har regelen om sty-
rets handleplikt i aksjelovene § 3-5 sin bakgrunn i
2. selskapsdirektiv («Kapitaldirektivet») art. 11, na
Rdir. 2012/30/EU art. 19, men pa flere punkter
rekker aksjelovene § 3-5 lengre enn regelen i EU-
direktivet.

Rdir. 2012/30/EU art. 19 gjelder bare for sel-
skaper av ASA-typen. Det finnes ingen tilsvarende
regel for selskaper av AS-typen.

Bestemmelsen i Rdir. 2012/30/EU art. 19
lyder slik:

«1. I tilfelde af betydelige tab pa den tegnede
kapital skal generalforsamlingen indkaldes
inden for en frist, som fastsaettes i medlems-
staternes lovgivninger, for at undersege, om
selskabet skal opleses, eller om andre foran-
staltninger skal treeffes.

2. Lovgivningen i en medlemsstat kan ikke
fastsaette storrelsen af det tab, der anses som
betydeligt i henhold til stk. 1, til mere end halv-
delen af den tegnede kapital.»

Annet selskapsdirektiv art. 19 nr. 1 inneberer at
selskapet ma vurdere situasjonen i tilfelle av «bety-
delige tap» av aksjekapitalen.

Selskapet plikter i henhold til art. 19 & innkalle
til generalforsamling for at den skal ta stilling til
om selskapet skal oppleses eller om det skal tref-
fes andre tiltak. Art. 19 krever derimot ikke at sel-
skapet skal oppleses eller at det skal treffes andre
tiltak. Generalforsamlingens beslutning kan der-
med inneholde alt fra en uendret videreforing av
driften i selskapet, til en rekonstruksjon med til-
forsel av ny kapital eller andre tiltak, og videre til
en opplesning av selskapet. Dersom generalfor-
samlingen beslutter & fortsette driften i selskapet
uten & treffe tiltak, eksempelvis basert pd gode
fremtidsutsikter, er det sdledes ikke i strid med
direktivet.

Det fremgér av art. 19 nr. 2 at «en medlemsstats
lovgivning kan ikke fastsette storvelsen av det tapet,
som skal anses betydelig i henhold til nr. 1, til mer
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enn halvparten av den tegnede kapital». De ulike
medlemslandene kan imidlertid fastsette stren-
gere handleplikt enn det som folger av direktivet.
Medlemstatene kan dermed fastsette en handle-
plikt som inntrer pa et tidligere tidspunkt, for
eksempel nar det ma antas at en tredjedel av
aksjekapitalen er tapt. EUs 2. selskapsdirektiv stil-
ler siledes kun en ytre ramme for nar handleplik-
ten ma inntre.

Direktivet stiller ikke lenger konkrete krav til
fristen for & kalle inn til generalforsamling. Den
nasjonale lovgivning ma imidlertid fastsette en
bestemt frist for innkalling til generalforsamling.
Art. 19 krever heller ikke at generalforsamlingen
skal avholdes innen en bestemt frist.

11.3.2 Svenskrett

Styret i publika aktiebolag og i private aktiebolag
plikter «snarest» & sette opp en mellombalanse
dersom det er grunn til & anta at selskapets egen-
kapital er blitt mindre enn halvparten av den
registrerte aksjekapitalen, jf. aktiebolagslagen 25
kap. 13 § sml. 14 §. Mellombalansen skal kontrol-
leres av revisor.

Ettersom handleplikten utleses nar det er
«grunn til d anta» at egenkapitalen er blitt mindre
enn halvparten av den registrerte aksjekapitalen,
mé styret opprette den sarlige mellombalansen
nar det hadde kjennskap til at selskapets skonomi
hadde blitt forverret og det var mistanke om at
den kritiske grensen var overtradt. Styret skal
fortlepende bedemme selskapets ekonomiske
situasjon, jf. aktiebolagslagen 8. kap. 4 § annet
ledd.

Selv om mellombalansen skal opprettes «sna-
rest», kan det ifelge Andersson, Johansson, Skog,
Aktiebolagslagen. Del III (2014) 25:28 ga en viss tid
mellom det tidspunkt det oppstdr en mistanke om
kapitalsvikt og det tidspunkt mellombalansen er
ferdig utarbeidet. Dette har sammenheng med at
styret trenger noen dager til 4 tre sammen og ana-
lysere selskapets ekonomiske stilling, samt at det
tar en viss tid & utarbeide den sarlige mellomba-
lansen.

Dersom mellombalansen viser at halvparten
av aksjekapitalen er tapt, skal styret «snarest
mulig» innkalle til en forste generalforsamling, jf.
aktiebolagslagen 25. kap. 15 §. Styret har imidler-
tid rett til 4 benytte seg av den lengre fristen som
loven og selskapets vedtekter fastsetter, maksi-
malt seks uker, jf. aktiebolagslagen 7. kap. 18 §.
Dersom det skal avholdes ordinzer generalforsam-
ling innen 6 til 8 uker fra revisor har kontrollert
mellombalansen, ber det ifelge lovforarbeidene

Kapittel 11

veere tilstrekkelig for styret & legge frem balansen
pa ordineer generalforsamling i stedet for & matte
kalle inn til ekstraordinaer generalforsamling.

Mellombalansen skal legges frem pa general-
forsamlingen, og selskapets revisor skal gi en
uttalelse om denne, jf. aktiebolagslagen 25. kap.
15 § annet ledd. Mellombalansen tjener som
grunnlag for generalforsamlingens beslutning om
styrets forslag til eventuell refinansiering, tilforsel
av ny aksjekapital eller avvikling av selskapet.
Generalforsamlingen kan imidlertid justere mel-
lombalansen slik at den er i samsvar med forhol-
dene péa tidspunktet for generalforsamlingen. Jus-
teringen kan fore til at selskapets egenkapital blir
vurdert til et hoyere belep enn den opprinnelige
mellombalansen, slik at egenkapitalen overstiger
halvparten av aksjekapitalen og den kritiske gren-
sen ikke lenger er overtradt. I et slikt tilfelle er det
nedvendig & skille mellom tre ulike situasjoner.

Den forste situasjonen er hvor selskapets
egenkapital ifelge den seerlige mellombalansen
har ligget under den kritiske grensen, men hvor
selskapet for generalforsamling har fitt en egen-
kapital som overstiger den registrerte aksjekapita-
len. Selskapet kan for eksempel ha solgt eiendeler
med gevinst eller hatt annen positiv inntjening i
denne perioden. Styret plikter da ikke 4 utarbeide
en ny mellombalanse eller kalle inn til ny general-
forsamling, jf. aktiebolagslagen 25. kap. 16 §.

Den andre situasjonen er hvor det pa grunn av
ny informasjon om selskapets gkonomiske situa-
sjon blir klart at selskapets egenkapital aldri har
ligget under den kritiske grensen. I si fall kreves
det ikke noen tiltak. Det hadde da ikke veert ned-
vendig for styret 4 kalle inn til generalforsamling
dersom det hadde hatt korrekte opplysninger fra
begynnelsen av.

Den tredje situasjonen er hvor egenkapitalen
tidligere har overskredet den kritiske grensen,
men er delvis gjenopprettet pa tidspunktet for
generalforsamlingen, likevel uten at det er full
dekning for aksjekapitalen. I et slikt tilfelle kan
selskapet unngd avvikling dersom en ny mellom-
balanse viser at det er full dekning for egenkapita-
len, jf. aktiebolagslagen 25. kap. 16 § forste ledd
og 17 § forste ledd nr. 2.

Dersom det ikke er full dekning for aksjekapi-
talen ved den ferste generalforsamlingen, har
generalforsamlingen to handlingsalternativ. Gene-
ralforsamlingen kan beslutte at selskapet skal
avvikles eller beslutte konkrete tiltak for & gjen-
opprette egenkapitalen.

Dersom generalforsamlingen ikke beslutter
avvikling av selskapet, har selskapet en viss tid til
a iverksette tiltak for & oke egenkapitalen i selska-
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pet. Styret skal i et slikt tilfelle opprette en ny mel-
lombalanse i henhold til aktiebolagslagen 25. kap.
16 §, hvor ny generalforsamling skal avholdes
innen atte maneder fra den forste generalforsam-
lingen. P4 den andre generalforsamlingen skal
generalforsamlingen pa nytt ta stilling til om sel-
skapet skal avvikles.

Dersom det ikke blir avholdt ny generalfor-
samling eller det ikke foreligger en revisorbekref-
tet mellombalanse, eller at mellombalansen viser
at det ikke er dekning for aksjekapitalen, samtidig
som generalforsamlingen ikke vedtar avvikling av
selskapet, plikter styret 4 anmode om at en dom-
stol oppleser selskapet, jf. aktiebolagslagen 25.
kap. 17 §.

Konkrete tiltak for & gjenopprette egenkapita-
len i selskapet kan typisk veere tilforsel av kapital
til selskapet fra aksjoneerer eller andre. Tilforse-
len ma imidlertid veere sé stor at egenkapitalen til-
svarer den registrerte aksjekapitalen. Det er sile-
des ikke tilstrekkelig at egenkapitalen overstiger
den kritiske grensen pa halvparten av den regis-
trerte aksjekapitalen. Hvor selskapet har en regis-
trert aksjekapital som er heyere enn lovens min-
stekrav, men mer enn halvparten av aksjekapita-
len er tapt, kan selskapet nedsette aksjekapitalen
til minstekravet til aksjekapital, og slik at nedset-
tingsbelopet anvendes til dekning av tapet.

Har generalforsamlingen besluttet tiltak for a
gjenopprette egenkapitalen i selskapet, skal styret
opprette en ny mellombalanse, som ogséa skal kon-
trolleres av selskapets revisor, jf. aktiebolagslagen
25. kap. 16 §. Ny generalforsamling ma avholdes
innen atte maneder etter den forste generalfor-
samlingen. Dersom den nye balansen viser at det
er full dekning for aksjekapitalen, kan generalfor-
samlingen beslutte & fortsette driften i selskapet.
Dersom det ikke er full dekning for aksjekapita-
len, skal generalforsamlingen stemme for opples-
ning av selskapet.

11.3.3 Dansk rett

I dansk lovgivning reguleres styrets handleplikt
av selskabsloven § 119, som gjelder bade for
anpartsselskab og aktieselskab. Det fremgar av
selskabsloven § 119 at styrets handleplikt utleses
hvor egenkapitalen er blitt mindre enn halvpar-
ten av aksjekapitalen. Selskabsloven § 119 krever
at generalforsamling avholdes innenfor en frist
pa seks maneder etter at det er konstatert at mer
enn halvparten av aksjekapitalen er tapt. Dersom
den ordinaere generalforsamlingen skal avholdes
innen denne fristen, er det ikke nedvendig 4 inn-
kalle til ekstraordineer generalforsamling. Videre
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folger det av bestemmelsen at styret i general-
forsamlingen skal redegjore for selskapets eko-
nomiske situasjon og vurdere om det er nedven-
dig & foreslé tiltak, herunder om selskapet ma
oppleses.

Handleplikten i dansk aksjelovgivning er ikke
direkte knyttet til et krav om forsvarlig egenkapi-
tal, men det fremgér av selskabsloven § 115 nr. 5
at styret plikter & pase at selskapets egenkapital til
enhver tid er forsvarlig, herunder at selskapet har
forsvarlig likviditet. Videre fremgar det av bestem-
melsen at styret til enhver tid plikter & vurdere
den egkonomiske situasjonen i selskapet. Ettersom
handleplikten i selskabsloven § 119 er knyttet opp
mot at styret ma vurdere om det er nedvendig &
foresla tiltak, vil det vaere naturlig 4 se disse
bestemmelsene i ssmmenheng, slik at det vil veere
nedvendig & foresla tiltak dersom selskapets egen-
kapital ikke er forsvarlig.

Erstatningsansvaret for styremedlemmer i
danske anpartsselskaber og aktieselskaber ved
unnlatelse av handleplikten er et individuelt
ansvar, som folger av den alminnelige culpa-rege-
len i selskabsloven § 361. Dersom styrets beslut-
ning om fortsettelse av virksomheten mé regnes
som uaktsom, kan det utlgse erstatningsansvar
for styremedlemmene. Overtredelse av handle-
plikten straffes med beter, jf. selskabsloven
§ 367.

11.4 Utvalgets vurderinger

11.4.1 Generelt

Aksjelovene § 3-5, jf. § 34, forutsetter at styret
skal overviake selskapets egenkapitalsituasjon.
Utvalget har vurdert om det i aksjelovene § 6-12
(3) bor gjores en tilfoyelse om at styret ikke bare
skal holde seg orientert om selskapets ekono-
miske stilling, men ogsd om «at styrets handleplikt
etter § 3-5 overholdes». Utvalget mener imidlertid
at styrets plikt til aktivt 4 ta stilling til om egenka-
pitalen er forsvarlig allerede fremgéir av bade
aksjelovene §6-12 (3) og forutsetningsvis av
aksjelovene § 3-5, slik at det ikke er behov for en
slik tilfeyelse.

Som nevnt i punkt 11.2 inntrer handleplikten i
to grupper av tilfeller.

For det forste inntrer handleplikten der «det mad
antas at egenkapitalen er lavere enn forsvarlig ut
fra risikoen ved og omfanget av virksomheten i sel-
skapet», if. aksjelovene §3-5 (1) ferste punktum.
Kriteriet er neert knyttet opp mot kravet om forsvar-
lig egenkapital og likviditet i aksjelovene § 3-4, men
det avviker noe siden aksjelovene § 3-5 i motset-



NOU 2016:22 127

Aksjelovgivning for ekt verdiskaping

ning til § 34 ikke tar med «likviditet». For sa vidt
som henvisningen til «/ikviditet» i aksjelovene § 3-4
ifelge Prop. 111 L (2012-2013) side 77 til 78 forst og
fremst var ment som en paminnelse om at forsvar-
lighetsvurderingen omfatter bade soliditet og likvi-
ditet, er det vel noe uklart om denne forskjellen har
seerlig betydning. Utvalget foreslar ingen endring
pa dette punktet.

Som det fremgér av lovteksten, inntrer handle-
plikten hvis det ma antas at «egemkapitalen» er
uforsvarlig lav. Det avgjerende for om handleplik-
ten utloses etter dette alternativet er selskapets
reelle egenkapital, ikke den bokferte. Utvalget har
vurdert om lovteksten skulle endres til «den reelle
egenkapitalen». Utvalget har notert seg at det ogsa
er andre steder hvor det i lovteksten siktes til reell
egenkapital, og mener derfor at det kan skape
uklarhet dersom det tas med en presisering i lov-
teksten pa dette ene punktet. Etter utvalgets opp-
fatning er det derfor ikke onskelig 4 endre loven
pa dette punktet.

11.4.2 Handleplikt ved tap av halve
aksjekapitalen i aksjeselskap

For det andre inntrer handleplikten «hvis det ma
antas at selskapets egenkapital er blitt mindre enn
halvparten av aksjekapitalen», jf. aksjelovene § 3-5
(1) annet punktum. Vurderingen av handleplikten
ved tap av halve aksjekapitalen er bare aktuell for
aksjeselskaper. For allmennaksjeselskaper folger
denne handleplikten av 2. selskapsdirektiv, jf.
punkt 11.3.1 foran. Utvalget vurderer handleplik-
ten for allmennaksjeselskap i punkt 11.5 nedenfor.

Kriteriet «halvparten av aksjekapitalen» har
veert uendret selv om minstekravet til aksjekapital
ble redusert ved LOV-2011-12-16-63.

Etter utvalgets oppfatning er det ikke hensikts-
messig at handleplikten er knyttet til halve aksje-
kapitalen nar minstekravet til aksjekapital er
30 000 kroner eller lavere, jf. punkt 7.2. For selska-
per med aksjekapital ned mot eller pd nivd med
aksjelovens minimumskrav, vil handleplikten i s&
fall inntre sa snart at regelen blir vanskelig & for-
holde seg til. Selskapets styre skal under enhver
omstendighet overvike selskapets egenkapital-
situasjon, jf. aksjeloven §3-5 (1) sml. §3-4 og
punkt 11.4.1 foran. Aksjekapitalen er uansett en
uegnet malestokk for nir handleplikten utleses.
Nar handleplikten er knyttet opp mot aksjekapita-
len i selskapet, beror handleplikten pa hvor mye
aksjoneerene har valgt 4 innbetale som aksjekapi-
tal. Sterrelsen pa aksjekapitalen er imidlertid ikke
velegnet som en maélestokk for selskapets skono-
miske stilling, jf. punkt 7.2.4 foran. Det er ingen
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nedvendig sammenheng mellom aksjekapitalen
og bokfert egenkapital eller reell egenkapital, og
det er uansett egenkapitalen som er relevant for
selskapets overlevelsesevne. Sterrelsen pa aksje-
kapitalen kan dessuten veere mer et resultat av til-
feldigheter enn en vurdering av selskapets kapital-
behov, for eksempel gjennom fusjoner, innskudd
o.L, hvor det kommer inn tekniske regler om byt-
teforhold mm. «/HJalvparten» av aksjekapitalen
fremstar siledes som et tilfeldig kriterium for &
utlese en handleplikt.

Utvalgets oppfatning er at aksjeloven kun ber
kreve handleplikt ved tap av egenkapital der egen-
kapitalen er lavere enn forsvarlig. Dette er for
ovrig i trad med aksjelovens vektlegging av at det
er selskapets reelle egenkapital og ikke aksjekapi-
talen som har betydning som kreditorbeskyttelse.

11.4.3 Handlepliktens innhold

Utvalget vil deretter ga over til 4 vurdere handle-
pliktens innhold. Etter utvalgets oppfatning kan
det ikke veere grunn til & innfore si vidt omfat-
tende regler som finnes i svensk rett. I grove
trekk ber aksjelovens regler viderefores slik at det
ogsa i fremtiden fremgér at de norske reglene har
neert slektskap med de danske reglene.

Slik handleplikten etter aksjeloven § 3-5 er for-
mulert, gir den opphav til spersmal blant annet
der selskapet taper egenkapital straks etter at det
er stiftet. Loven sier heller ikke noe om det gjelder
et krav om & innkalle generalforsamlingen igjen
og igjen der selskapet har en uforsvarlig lav egen-
kapital, men folger en plan for & rette pa dette.

Etter utvalgets oppfatning ber loven fortsatt ta
utgangspunkt i at styret straks plikter 4 behandle
saken hvis det ma antas at egenkapitalen er lavere
enn forsvarlig, ut fra risikoen ved og omfanget av
virksomheten i selskapet. For tilfeller der selska-
pet har uforsvarlig lav egenkapital, mener utvalget
at det ber fremga at styret plikter & vedta en hand-
lingsplan og herunder ta stilling til om det er
pakrevd med generalforsamlingens tilslutning der
dette er nedvendig.

Ifelge aksjeloven § 3-5 skal styret innen rime-
lig tid innkalle generalforsamlingen og gi den en
redegjorelse for selskapets ekonomiske stilling.
Dersom selskapet ikke har forsvarlig egenkapital i
samsvar med aksjeloven § 3-4, skal styret pa gene-
ralforsamlingen foresla tiltak for & rette pa dette.
Etter utvalgets oppfatning tar loven her ikke til-
strekkelig hensyn til at styret har en selvstendig
plikt til & forseke a rette opp selskapets svake gko-
nomiske stilling. Loven ber derfor skille mellom
tiltak som kan iverksettes av styret alene, og tiltak
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som forutsetter generalforsamlingens med-
virkning. Det sentrale er at aksjonzrene oriente-
res om tiltakene slik at generalforsamlingen even-
tuelt kan ha anledning til & overpreve dem eller
nekte iverksatt tiltak.

Et spersmal er om selskapet ma innkalle gene-
ralforsamlingen. Til stette for at det gjelder en
plikt til & innkalle generalforsamlingen taler det at
dette kan gi aksjoneerene kunnskap om selskapets
okonomiske vanskeligheter. P4 den annen side
kan hensynet til selskapet tilsi at generalforsam-
lingen likevel ikke ber innkalles. En grunn er at
avholdelse av en ekstraordineer generalforsamling
ikke nedvendigvis er den beste anvendelsen av
selskapets ressurser i en situasjon hvor selskapets
okonomi er svekket. Verken selskapets kreditorer
eller aksjonarer vil vere tjent med at selskapets
midler brukes til en ekstraordinzer generalforsam-
ling, som bare kommer frem til tiltak som styret
pa egen hand kunne iverksatt. En annen grunn er
at det kan ha negative konsekvenser for selskapet
om det blir kjent at det méa avholdes en ekstraordi-
neer generalforsamling for & behandle selskapets
okonomiske situasjon. Dette kan forsterke selska-
pets skonomiske vanskeligheter til skade for blant
annet selskapets kreditorer og ansatte. Kommuni-
kasjon med selskapets kreditorer ber skje pa
annen méate enn gjennom innkalling av
aksjoneerene til ekstraordinaer generalforsamling.
Arbeider styret for eksempel med en refinansier-
ing av selskapet, forutsettes det ofte en hey grad
av konfidensialitet, noe som tilsier at styret ber
kunne vente med 4 innkalle til generalforsamling.
Styret kan dessuten ha behov for tid til 4 utarbeide
en redegjorelse med et forslag som det mener at
generalforsamlingen ber tiltre.

Etter utvalgets oppfatning ber regelen vaere at
dersom styret mener at situasjonen er under kon-
troll, tiltakene er tilstrekkelige og det ikke er
pakrevet med generalforsamlingens tilslutning, er
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det tilstrekkelig at aksjonaerene informeres skrift-
lig. Grunnen til at aksjonzrene skal informeres,
er at aksjonaerenes innskudd i selskapet star i fare
for & ga tapt hvis selskapets skonomi svikter. Opp-
star en slik situasjon, mé aksjonaerene ekstraordi-
neert fa krav pa 4 bli informert og kunne ta stilling
til de tiltak som foreslas. Utvalget foreslar derfor
at det lovfestes at hvis tiltak ikke forutsetter
behandling i generalforsamlingen, skal aksjo-
neerene innen rimelig tid gis melding om hvilke
tiltak som er iverksatt. Dette kan skje i forbindelse
med en generalforsamling eller pd annen mate.

Det er forst nar det dreier seg om tiltak som
krever generalforsamlingens medvirkning, for
eksempel kapitalforheyelse, at det skal vaere obli-
gatorisk 4 innkalle generalforsamlingen.

Hvis styret ikke finner grunnlag for & iverk-
sette eller foresla tiltak for at selskapet ikke lenger
maé antas 4 ha en egenkapital som er lavere enn
forsvarlig ut fra risikoen ved og omfanget av virk-
somheten i selskapet, eller slike tiltak ikke lar seg
gjennomfoere, skal det foresla selskapet opplest.

11.5 Bor tilsvarende regler gjelde for
allmennaksjeselskaper?

Som nevnt i punkt 11.4.2 jf. punkt 11.3.1 er det av
hensyn til Norges E@SHforpliktelser ikke mulig &
fierne regelen i allmennaksjeloven om at handle-
plikten inntrer ved tap av halve aksjekapitalen. I sa
fall skal generalforsamlingen innkalles. Allmennak-
sjieloven § 3-5 viderefores pa dette punktet.

Ifolge 2. selskapsdirektiv er det ikke lenger
obligatorisk & innkalle generalforsamlingen innen
seks maneder, jf. Rdir. 2012/30/EU art. 19. Utval-
get foreslar derfor at generalforsamlingen skal
innkalles innen rimelig tid.

Handlepliktens innhold ber utformes i trad
med utvalgets vurderinger i punkt 11.4.3.
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Kapittel 12

Avtaler mellom selskapet og aksjonzerer eller medlemmer av
selskapets styre mv.

12.1 Innledning

Ifelge mandatet skal utvalget vurdere om aksje-
loven § 3-8 ber endres eller oppheves. Ettersom
allmennaksjeloven § 3-8 er nesten likelydende
med aksjeloven § 3-8, vil utvalget i trad med man-
datet ogsa vurdere om endringene som foreslas i
aksjeloven, ber fa konsekvenser for allmennaksje-
loven.

Bakgrunnen for at utvalget er bedt om & vur-
dere om aksjelovene § 3-8 ber endres eller opp-
heves, er apenbart at flere har tatt til orde for dette.
Det synes som om kritikken mot regelen har vart
okende, se narmere punkt 12.2. Ved LOV-2006-12-
15-88 ble det gjort enkelte endringer i lovbestem-
melsene. For vedtakelsen var det imidlertid flere
kritiske heringsmerknader, jf. Ot.prp. nr. 55 (2005-
2006) side 43. I heringen etter Knudsen-utrednin-
gen skjedde det samme, til tross for at det ikke var
foreslatt endringer i aksjelovene § 3-8 ettersom
utrederens syn (side 108) var at «bestemmelsen [i
aksjelovene § 3-8] ved lovendringen [ved LOV-
2006-12-15-88] har fatt en hensiktsmessig utfor-
ming». Enkelte av heringsuttalelsene er gjengitt i
Prop. 111 L (2012-2013) side 78 til 79.

I forbindelse med gjennomgangen av
heringsuttalelsene i Prop. 111 L (2012-2013)
side 78 til 79 fremkommer det tre typer innven-
dinger: (1) Aksjelovene § 3-8, slik den da led, fav-
net for vidt, og regelen hadde gitt grunnlag for et
betydelig antall redegjorelser. Departementet
oppfattet denne innvendingen som et enske om
generell forenkling og innsnevring av regelen.
(2) Bestemmelsens generelle utforming gir opp-
hav til uklarhet om regelens narmere virkeom-
rade. Dette medferer at selskapene i noen tilfel-
ler folger saksbehandlingsreglene «for a veere pa
den sikre siden» med den konsekvens at det utar-
beides flere redegjorelser enn det som egentlig
er pakrevd. Dette er sarlig belastende for de
smé aksjeselskapene. (3) Det er behov for & se

naermere pa forholdet mellom aksjelovene § 3-8
og § 8-7 til § 8-10.

Departementet ga i Prop. 111 L (2012-2013)
side 79 uttrykk for at det hadde

«merket seg innvendingene som har kommet
frem under heringen om utformingen av § 3-8.
P& bakgrunn av at det i utredningen er foreslatt
en ren viderefering av bestemmelsen, har kon-
krete endringsforslag ikke veert pa hering.
Departementet gar derfor i utgangspunktet
ikke inn for a foresla vesentlige endringer i
bestemmelsen i denne omgang.»

Spersmalet om aksjelovene § 3-8 ber endres eller
oppheves er siden tatt opp ved forskjellige anled-
ninger. Det ble blant annet tatt opp i forbindelse
med Nerings- og fiskeridepartementets herings-
mete i Bergen den 5. november 2015. Spersmalet
er ogsa diskutert i en utredning fra advokat Ph.D.
Olav Perland og advokat Sverre Sandvik, Advokat-
firma?t Wiersholm AS: Vurdering av aksjelovens
§ 3-8.

12.2 Gjeldende rett

12.2.1 Oversikt

For avtaler mellom et aksjeselskap eller all-
mennaksjeselskap pa den ene siden og selskapets
aksjonerer, ledelsen m.fl. pd den andre siden,
inneholder aksjelovene § 3-8 en spesiell saksbe-
handlings- og gyldighetsregel. Aksjelovene § 3-8
oppstiller derimot ikke materielle skranker for
avtaler som omfattes av bestemmelsene. Hvorvidt
en transaksjon mellom selskapet og dets aksjonae-
rer, ledelsen m.fl. er lovlig materielt sett, ma avgjo-
res ut fra aksjelovenes ovrige regler.

1 Utredningen ble utarbeidet for Neeringslivets Hovedorgani-

sasjon og avgitt 23. juni 2016. https://www.nho.no/siteas-
sets/nhos-filer-og-bilder/filer-og-dokumenter/naringsjus/
utredning.pdf
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Ifolge aksjelovene § 3-8 ma narmere angitte
avtaler vedtas i generalforsamlingen for at de skal
veere gyldige. Aksjelovene krever dessuten at
behandlingen i generalforsamlingen skal skje pa
bakgrunn av en bestemt dokumentasjon som skal
meldes til Foretaksregisteret.

12.2.2 Bakgrunnen for aksjelovene § 3-8

Den négjeldende bestemmelsen i aksjelovene § 3-8
har sin forleper i aksjeloven 1976 § 2-9a, som ble til-
foyd ved LOV-1995-12-22-80 i forbindelse med EQS-
tilpasningen av aksjeloven. Tidligere hadde aksjelo-
ven 1957 § 18 en noe lignende bestemmelse. Aksje-
loven 1976 § 2-9a gjaldt bare for allmennaksjesel-
skap, og med noen fi unntak var det snakk om en
minimumstilpasning til dagjeldende 2. selskaps-
direktiv art. 11, jf. Ot.prp. nr. 4 (1995-96) side 23 til
24 sml. NOU 1992: 29 side 80 til 81, og Ot.prp. nr.
36 (1993-94) side 170. Se naermere punkt 12.3 om
kravene som felger av EQJSretten. Det var snakk
om en lovregel om «etterstiftelse» («Nachgriind-
ung»), som bare skulle gjelde avtale om erverv av
eiendeler fra en aksjoneer eller stifter eller deres
neerstiende de forste to ar etter at selskapet var stif-
tet. Formalet med aksjeloven 1976 § 2-9a var & hin-
dre omgéelse av de strenge reglene om tingsinn-
skudd mv. i forbindelse med stiftelse av selskapet.

Gyldighetsregelen ble viderefert i aksjelovene
av 1997 § 3-8. I trdd med forslaget i Ot.prp. nr. 36
(1993-94) side 170 ble det vedtatt nesten iden-
tiske regler for aksjeselskaper og allmennaksje-
selskaper. Virkeomradet for gyldighetsregelen ble
imidlertid betydelig utvidet i aksjelovene av 1997
§ 3-8. Det opplyses i Ot.prp. nr. 23 (1996-97) side
44 at noen heringsinstanser uttrykkelig stottet for-
slaget og at «[i/ngen av horingsinstansene hadde
gatt mot forslaget», men at enkelte heringsinstan-
ser hadde argumentert for at regelen burde presi-
seres. Regelen i aksjelovene § 3-8 skulle gjelde
avtaler om erverv fra aksjonazer mv. uten hensyn til
hvilket tidspunkt avtalen inngés, og saledes ogsa
avtaler som inngas senere enn to ar etter stiftelsen
av selskapet, jf. NOU 1996: 3 side 50 og 149 og
Ot.prp. nr. 23 (1996-97) side 44 til 45. Videre
omfattes ikke bare avtale med aksjonaerer, men
ogsa avtale med personer og selskaper som star
aksjonaerer nzer. For 4 hindre omgéelser omfattes
ogsa avtale med noen som handler etter avtale
med en aksjoneer eller for evrig opptrer i forsta-
else med en aksjoneer.

Endringen ved LOV-2006-12-15-88 i forbin-
delse med etterkontrollen av aksjelovene innebar
dels en utvidelse og dels en innskrenkning av
bestemmelsens anvendelsesomrade. I Ot.prp. nr.
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55 (2005-2006) side 43 opplyses det at flere
heringsinstanser gikk inn for at anvendelsesomra-
det for aksjeloven og allmennaksjeloven § 3-8
burde innsnevres til bare a bli en regel om «etter-
stiftelse». Blant heringsinstansene som ensket
dette, var det heringsinstanser som tidligere
uttrykkelig hadde stottet regelen som var innfert i
aksjelovene av 1997 § 3-8. Forslaget om at aksje-
loven og allmennaksjeloven § 3-8 bare burde regu-
lere «etterstiftelse» ble ikke tatt til folge. Etter lov-
endringen skulle gyldighetsregelen omfatte avta-
ler med aksjonaerene og andre med tilknytning til
disse, men ogsa avtaler mellom selskapet og sty-
remedlemmene og daglig leder. Videre skulle gyl-
dighetsregelen i prinsippet ikke bare omfatte avta-
ler om erverv mv., men alle slags avtaler, uavhen-
gig av hvem som yter vederlaget i penger, se naer-
mere nedenfor. Ved den samme lovendringen ble
ogsé unntakene i aksjelovene § 3-8 annet punktum
utvidet slik at avtaler som selskapene har behov
for & inngd som ledd i sin vanlige virksomhet,
skulle veere unntatt, se seerlig unntaket i aksje-
lovene § 3-8 (1) annet punktum nr. 4. Dessuten ble
aksjelovene §3-9 bedre samordnet med aksje-
lovene § 3-8, slik at anvendelsen av gyldighets-
regelen i konsernforhold skulle reguleres fullt ut
av aksjelovene § 3-8.

De seneste lovendringene ble vedtatt ved LOV-
2013-06-14-40. Her ble det for det forste i aksjeloven
§ 3-8 (1) annet punktum nr. 6 og allmennaksjeloven
§ 3-8 (1) annet punktum nr. 5 inntatt en bestem-
melse som gjor unntak for avtaler som omfattes av
det sékalte konsernunntaket i aksjelovene § 8-7 (3)
nr. 2 og 3. Siktemaélet var & fierne praktiske utfor-
dringer ved gyldighetsregelens anvendelse i forbin-
delse med avtaler om kreditt eller sikkerhetsstil-
lelse til fordel for morselskapet. For & unngé pro-
blemstillinger knyttet til mindretallsvern, ble unn-
taksbestemmelsen begrenset til konsernforhold
eller konsernlignende forhold der datterselskapet
er heleid. For det andre ble det i aksjeloven § 3-8
(1) annet punktum nr. 7 og allmennaksjeloven § 3-8
(1) annet punktum nr. 6 presisert at gyldighetsre-
gelen og regelen i aksjelovene § 810, som pa visse
vilkar tillater at selskapet yter finansiell bistand i
forbindelse med erverv av selskapets aksjer, ikke
gjelder ved siden av hverandre.

I henhold til aksjelovene § 3-8 ma bestemte
krav til saksbehandlingen vere oppfylt for at neer-
mere angitte avtaler skal vaere gyldige, men ifolge
lovforarbeidene oppstiller bestemmelsen ingen
materielle begrensninger for hva slags avtaler sel-
skapet kan inngé.

Saksbehandlingsregelen i aksjelovene § 3-8
har sin bakgrunn i 2. selskapsdirektiv art. 11 (na
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Rdir. 2012/30/EU 25. oktober 2012 art. 13), men
pa flere punkter rekker aksjelovene § 3-8 lengre
enn EU-regelen, se naeermere punkt 12.3 om hvilke
krav EU/E@S-retten stiller til nasjonal lovgivning.

Et av siktemélene med EU-regelen har vert a
avskjere muligheten for & omga den lovpabudte
prosedyren for tingsinnskudd. Den norske rege-
len er imidlertid ogsd ment 4 bidra mer generelt
til & beskytte kreditorenes interesser. Dessuten
skal aksjelovene § 3-8 motvirke ulik behandling av
aksjonzerene, og regelen tar siledes sikte pd a
beskytte aksjonaerminoriteten. Gjennom aksje-
lovene § 3-8 skal aksjonsermajoriteten hindres i a
misbruke sin innflytelse til 4 oppna uakseptabelt
gode avtaler med selskapet. Aksjelovene § 3-8
innebaerer ogsd en beskyttelse av selskapets
aksjonzerer mot avtaler mellom selskapet og styre-
medlemmer mv.

Som nevnt foran, gjaldt gyldighetsregelen i
aksjelovene § 3-8 opprinnelig bare avtaler om sel-
skapets erverv fra aksjonserer mv. Na omfattes i
prinsippet alle slags avtaler mellom selskapet og
de relevante persongrupper uavhengig av hvem
som yter pengevederlaget. Pa dette punktet er
aksjelovene § 3-8 et resultat av endringen ved
LOV-2006-12-15-88. Lovendringen har sin bak-
grunn i blant annet Handlingsplan mot skonomisk
kriminalitet, fremlagt av regjeringen Bondevik II
9. juni 2004, jf. Ot.prp. nr. 55 (2005-2006) side 41.
Den nagjeldende regelen gjelder dermed bade for
selskapets Kkjop og salg mv. Tilherer avtaleparten
en av de relevante persongrupper, spiller det
ingen rolle om avtalen har sammenheng med
medkontrahentens stilling i selskapet.

12.2.3 Unntak for visse avtaler mellom
selskapet og aksjonaerene mv.

For visse avtaler mellom selskapet og aksjonaerene
mv. oppstiller loven unntak. For det forste er det
unntak for bestemte typer avtaler (se nedenfor).
For det andre unntas avtaler med liten verdi uten
hensyn til avtaletypen eller avtalens innhold (se
nedenfor).

For at det skal veere pakrevd & behandle avta-
len etter aksjelovene § 3-8, mé ytelsen fra aksjesel-
skap ha en virkelig verdi som utgjer mer enn en
tidel av aksjekapitalen pa tidspunktet for ervervet
eller avhendelsen, mens grensen for ytelser fra all-
mennaksjeselskap gar ved fem prosent av aksjeka-
pitalen. Avtaler som har mindre verdi, kan inngas
uavhengig av aksjelovene § 3-8. Videre er avtaler
med aksjeselskap som part og hvor selskapets
vederlag har en virkelig verdi pd mindre enn
50 000 kroner, ikke omfattet av saksbehandlings-
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regelen, jf. aksjeloven § 3-8 (1) nr. 5. Forutsetnin-
gen er at avtalen er godkjent av styret. Nar styret
skal behandle avtalen, gjelder vanlige saksbe-
handlingsregler, herunder blant annet inhabili-
tetsregelen i aksjeloven § 6-27.

Har avtalen med aksjeselskap/allmennaksjesel-
skap en virkelig verdi pd mer enn henholdsvis ti/
fem prosent av aksjekapitalen, har det ingen betyd-
ning hva selskapets vederlag bestar i; vederlaget
kan vare eiendeler, tjenester og andre ytelser av
enhver art. Det avgjerende er det samlede vederlag
som selskapet skal yte, beregnet med utgangs-
punkt i tidspunktet nar avtalen blir bindende for
selskapet. Gyldighetsregelen kan ikke omgas ved
at én transaksjon blir oppdelt i flere.

Bestar selskapets vederlag i annet enn penger,
er det omsetningsverdien av selskapets ytelse
som skal vurderes mot aksjekapitalen. Forfaller
selskapets plikt til 4 yte vederlag pa et senere tids-
punkt, ma det diskonteres til verdien pa tidspunk-
tet nar avtalen blir bindende for selskapet. Ved
lopende ytelser mé det foretas en kapitalisering av
selskapets vederlag. Dreier det seg om en leieav-
tale som selskapet kan si opp, antas det i lovforar-
beidene at utgangspunktet for beregningen ma
veere oppsigelsestidens lengde. Denne oppfatnin-
gen har det imidlertid vert stilt spersmalstegn
ved i juridisk teori.

Aksjelovene gjor flere unntak for avtaler som
pa grunn av sin art faller utenfor saksbehandlings-
regelen.

Det klart viktigste unntaket gjelder forret-
ningsavtaler som inngas «som ledd i selskapets
vanlige virksomhet og inneholder pris og andre vil-
kar som er vanlige for slike avtaler», jf. aksjelovene
§ 3-8 (1) nr. 4. Unntaksbestemmelsen skal ifalge
Ot.prp. nr. 55 (2005-2006) side 47 «i storst mulig
grad fange opp slike avtaler som fremstdar som ordi-
neere og uproblematiske, og der hensynene bak
bestemmelsen i mindre grad slar til». Med denne
ordlyden tas det ifelge Ot.prp. nr. 55 (2005-2006)
side 48 sikte pa at vanlige avtaler som selskapet
har behov for 4 kunne inngé som ledd i utevelsen
av sin virksombhet, skal veere omfattet av unntaks-
regelen. For eksempel kan et selskap som har
behov for en ordning for transport av sine varer,
uten hensyn til gyldighetsregelen innga en ordi-
ner transportavtale med en av selskapets aksjo-
nerer. Ved avgjerelsen av om vilkirene er «van-
lige», kan det ses hen til om avtalen er i overens-
stemmelse med eventuelle eksterne normer for
fastsettelse av avtalevilkdr pa vedkommende
omrade. Finnes det ikke slike normer, ma det
foretas en helhetsvurdering av om avtalen frem-
trer som forretningsmessig begrunnet.
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Det neste unntaket gjelder avtaler inngétt i
samsvar med aksjelovenes regel om behandlin-
gen av sarskilte rettigheter og tingsinnskudd i
forbindelse med stiftelse eller kapitalforheyelse,
jf. aksjelovene § 3-8 (1) nr. 1. Aksjelovene § 2-4 jf.
§ 2-6 og § 10-2 om behandlingen av sarskilte ret-
tigheter og tingsinnskudd i forbindelse med stif-
telse eller kapitalforheyelse skal ivareta samme
hensyn som gyldighetsregelen i aksjelovene § 3-8.
Det kan siledes allerede i stiftelsesdokumentet
eller i generalforsamlingens beslutning om kapi-
talforhoyelse bestemmes at selskapet skal
erverve eiendeler mv. fra en aksjoneer.

Det tredje unntaket gjelder avtaler om erverv
av verdipapirer nar prisen bygger pa offentlig kurs-
notering, jf. aksjelovene § 3-8 (1) nr. 3. Kursnoterin-
gen vil normalt gjenspeile verdien av verdipapi-
rene.

For det fijerde er heller ikke godtgjerelse til
styremedlemmer, varamedlemmer og observato-
rer underlagt saksbehandlingsregelen, jf. aksje-
lovene § 3-8 (1) nr. 2. Slik godtgjerelse fastsettes
allerede av generalforsamlingen, jf. aksjelovene
§ 6-10. Videre kreves det ikke at godtgjerelse til
daglig leder behandles i henhold til bestemmel-
sen, jf. aksjelovene § 6-12 (1) sml. allmennaksje-
loven § 6-16a og § 5-6.

Et femte unntak gjelder for avtaler om kreditt
og sikkerhetsstillelse i konsernforhold og kon-
sernlignende forhold, jf. aksjeloven § 3-8 (1) nr. 6
og allmennaksjeloven § 3-8 (1) nr. 5. Ifelge Prop.
111 L (2012-2013) side 80 skal unntaksregelen
legge til rette for konsernintern finansiering.
Forutsetningen er at avtalen lovlig kan inngés
etter aksjelovene § 87 (3) nr. 2 og 3. Som det
folger direkte av ordlyden i aksjeloven § 3-8 (1)
nr. 6 og allmennaksjeloven § 3-8 (1) nr. 5, er unn-
taket begrenset til konsernforhold eller konsern-
lignende forhold der datterselskapet er heleid. I
Lovavdelingens tolkningsuttalelse av 18.11.2013
(saksnr. 13/7262 EP TOF/bj -) antas det at en
avtale som dekkes av aksjeloven § 87 (3) forste
punktum nr. 2 mellom et selskap og selskapets
«mormor», vil veere omfattet av unntaksregelen
dersom selskapet er heleid av sitt morselskap.

Endelig gjor aksjeloven § 3-8 (1) nr. 7 og all-
mennaksjeloven § 3-8 (1) nr. 6 unntak for avtaler
som er inngétt i samsvar med aksjelovene § 8-10.
Begrunnelsen er ifelge Prop. 111 L (2012-2013)
side 80 at aksjelovene § 8-10 har egne saksbe-
handlingsregler for avtaler om lan eller sikker-
hetsstillelse mv. i forbindelse med erverv av sel-
skapets aksjer, og det er derfor liten grunn til at
saksbhehandlingsregelen i aksjelovene § 3-8 skulle
gjelde i tillegg.
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12.2.4 Personer som omfattes av aksjelovene
§3-8

Aksjelovene § 3-8 gjelder avtaler som selskapet
inngar med en stor personkrets. Ifelge Ot.prp. nr.
55 (2005-2006) side 46, jf. side 42, omfatter den
«alle slags aktorer i selskapet som er i en posisjon
hvor de kan sette sine personlige interesser foran sel-
skapets». Regelen gjelder for det forste selskapets
erverv fra aksjoneerer. Det er uten betydning hvor
mange aksjer vedkommende aksjonaer eier. Det
har heller ingen betydning hvem aksjonaeren er,
slik at regelen ogsd kommer til anvendelse nar det
skjer et erverv fra et morselskap i et konsern.
Som aksjoneer regnes den som er aksjoneer pa det
tidspunkt avtalen blir bindende for selskapet.

For det andre gjelder regelen erverv fra
aksjonaerens «uerstdende», jf. aksjelovene § 3-8
(4). Formalet er 4 motvirke forsek pa omgéelser.
Aksjelovene har en egen definisjon av hvem som
regnes som aksjonzerens «nwrstdende», jf. aksje-
lovene § 1-5 (1). For eksempel folger selskapets
erverv fra aksjoneerens familie og selskaper kon-
trollert av aksjonaeren samme regel som erverv
fra aksjonaeren selv.

For det tredje gjelder regelen for selskapets
avtaler med «en aksjeeiers morselskap», jf. aksje-
lovene § 3-8 (1). Videre omfattes naerstaende til en
aksjoneers morselskap, jf. aksjelovene § 3-8 (4).

For det fierde omfattes avtaler mellom selska-
pet og «et styremedlem eller daglig leder», jf. aksje-
lovene § 3-8 (1). Neerstiende til styremedlemmer
og daglig leder faller derimot ikke inn under dette
alternativet.

For det femte gjelder regelen for avtaler som
inngés med «noen som handler etter avtale eller for
ovrig opptrer i forstdelse med» aksjonaeren og visse
andre personer, jf. aksjelovene § 3-8 (4). Dette
omfatter selskapets avtaler med aksjonzerens full-
mektig og kommisjoneer, samt med aksjonaerens
strimenn.

For det sjette gjelder regelen for avtaler som
inngas med «noen som handler etter avtale eller for
ovrig opptrer i forstaelse med noen som nevnt i for-
ste ledd», jf. aksjelovene § 3-8 (4). Dette omfatter
selskapets avtaler med noen som opptrer for et
styremedlem eller daglig leder.

12.2.5 Krav til saksbehandlingen

For at avtalene som omfattes av aksjelovene § 3-8,
skal veere gyldige, ma de godkjennes av general-
forsamlingen, jf. aksjelovene § 3-8 (1). Dette skal
normalt skje for avtale inngéas, men loven uteluk-
ker ikke at avtalen blir godkjent i ettertid.
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Kravet om godkjennelse i generalforsamlin-
gen forutsetter at det treffes en beslutning pa en
ordineaer eller ekstraordinaer generalforsamling i
henhold til aksjelovenes vanlige regler. Selv om
loven forutsetter at godkjennelsen skal gis pa for-
hand, er loven ikke til hinder for at en avtale som
allerede er oppfylt uten at saksbehandlingsrege-
len er fulgt, godkjennes av generalforsamlingen i
ettertid.

I kravet om godkjennelse i generalforsamlin-
gen ligger det blant annet at det méa treffes et
vedtak med alminnelig flertall (hvis ikke selska-
pets vedtekter stiller strengere krav), og at ved-
taket protokolleres pa lik linje med andre av
generalforsamlingens vedtak. Kravet om god-
kjennelse i generalforsamlingen gir ikke aksjo-
nerminoriteten mulighet til & forhindre avtaler
som den er uenig i, bortsett fra hvis det fore-
ligger myndighetsmisbruk som kan angripes
med hjemmel i den ordinaere regel om forbud
mot dette. Men gyldighetsregelen innebaerer at
avtalene kommer frem i lyset, og at dette doku-
menteres gjennom protokollen fra generalfor-
samlingen.

Loven krever ogsé at styret skal serge for at
det utarbeides en redegjorelse for avtalen etter
reglene ved tingsinnskudd mv., jf. aksjelovene
§ 3-8 (2). Redegjorelsen skal inneholde en erklae-
ring om at det er rimelig samsvar mellom verdien
av det vederlaget selskapet skal yte og verdien av
det vederlaget selskapet skal motta. Redegjorel-
sen skal vaere bekreftet av revisor, jf. aksjelovene
§ 3-8 (2). Den skal vedlegges innkallingen til gene-
ralforsamlingen, og den skal uten opphold meldes
til Foretaksregisteret. Skulle det i ettertid oppsta
sporsmal vedrerende avtalen, kan den dokumen-
teres gjennom det som er registrert i Foretaksre-
gisteret. I utgangspunktet er kravet til revisorgod-
kjent redegjorelse imidlertid ikke en forutsetning
for at avtalen skal veere gyldig, jf. Ot.prp. nr. 55
(2005-2006) side 48. Selv om det ikke folger
direkte av loven, kan nok fraveeret av redegjorelse
og bekreftelse likevel i prinsippet medfere ugyl-
dighet dersom fraveeret utgjer en kausal saksbe-
handlingsfeil. Rekkevidden av en slik ulovfestet
regel om ugyldighet pa grunn av manglende revi-
sorgodkjent redegjorelse er usikker.

Er en avtale som omfattes av gyldighets-
regelen likevel oppfylt uten at saksbehandlings-
reglene er fulgt, er avtalen ugyldig, jf. aksjelovene
§ 3-8 (1) og (3). Loven gjar ikke unntak for tilfeller
der den ene eller begge avtalepartene var i god tro
med hensyn til at avtalen faller utenfor aksje-
lovene § 3-8. Nar avtalen er ugyldig, krever aksje-
lovene at det skal skje en tilbakefering av
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ytelsene. Bade selskapets og aksjonaerens/med-
kontrahentens ytelse skal tilbakeferes. Eventuelt
ma aksjonaeren/medkontrahenten erstatte netto-
verdien av det mottatte. Den som pa selskapets
vegne har medvirket til beslutningen eller til opp-
fyllelsen av en ugyldig avtale, kan dessuten veare
ansvarlig for at det skjer en tilbakeforing. Dette
erstatningsansvaret kan blant annet ramme styret
og daglig leder.

12.2.6 Seerskilte transaksjoner

Det har veert en viss usikkerhet om aksjelovene
§ 3-8 kommer til anvendelse i tillegg til aksjelove-
nes ordinare regler om utbytte, gaver og lan. I
praksis er det etter utvalgets erfaring noksa vanlig
a behandle avtaler med utbytteelement etter bade
aksjelovene § 3-8 og aksjelovenes ordinaere regler
om utbytte. Derimot kommer aksjelovene § 3-8
neppe i tillegg til aksjelovenes ordinare regler om
gaver. Ifelge Prop. 111 L (2012-2013) side 79 ma
kreditt og sikkerhetsstillelse til aksjonzerer mv.
behandles etter bade de ordinare reglene i aksje-
lovene §§ 8-7 flg. og aksjelovene § 3-8 dersom vil-
kérene for evrig er oppfylt.

12.2.7 Norsk anbefaling for eierstyring og
selskapsledelse («<NUES»)

Det finnes ogsa tilgrensende regler som behandler
lignende transaksjoner. Selv om aksjelovene § 3-8
ikke kommer til anvendelse, ber «ikke uvesentlige
transaksjoner» mellom selskapet og neermere
angitte medkontrahenter ifelge NUES (2014)
punkt 4 fjerde ledd undergis en verdivurdering. I
tillegg ber selskapet ha ordninger for & sikre at
styremedlemmer og ledende ansatte melder fra til
styret hvis de direkte eller indirekte har en vesent-
lig interesse i en avtale som inngés av selskapet.
NUES (2014) punkt 4 fijerde ledd lyder slik:

«Ved ikke uvesentlige transaksjoner mellom
selskapet og aksjeeier, aksjeeiers morselskap,
styremedlem, ledende ansatte eller naersta-
ende av disse, ber styret serge for at det fore-
ligger en verdivurdering fra en uavhengig tred-
jepart. Dette gjelder ikke nar generalforsamlin-
gen skal behandle saken etter reglene i
allmennaksjeloven. Uavhengig verdivurdering
ber foreligge ogsa ved transaksjoner mellom
selskaper i samme konsern der det er minori-
tetsaksjoneerer.

Selskapet ber ha retningslinjer som sikrer
at styremedlemmer og ledende ansatte melder
fra til styret hvis de direkte eller indirekte har



134 NOU 2016: 22

Kapittel 12

en vesentlig interesse i en avtale som inngés av
selskapet.»

I kommentarene til punktet heter det blant annet:

«Anbefalingen gjelder enten det er for selska-
pet eller den naerstiende at transaksjonen ikke
er uvesentlig. For selskapet kan en transaksjon
anses som ikke uvesentlig selv om den inne-
barer et vederlag fra selskapet som er mindre
enn en tjuedel av aksjekapitalen. Anbefalingen
forutsetter ikke at den uavhengige tredjepar-
ten er revisor i tilfeller som ikke reguleres av
loven. Styret ber i arsrapporten redegjore for
slike gjennomferte transaksjoner.
Retningslinjer som sikrer melding til styret
i tilfeller der styremedlemmer eller ledende
ansatte har vesentlig interesse i en transaksjon
eller sak som inngés av eller forplikter selska-
pet, kommer i tillegg til allmennaksjelovens
habilitetsbestemmelser for styremedlemmer
og verdipapirregelverkets bestemmelser om
opplysningsplikt ved aksjekjop mv.»

12.3 EU/E@S-rett og utenlandsk rett

12.3.1 Innledning

Béade i EU/EOQSrett og i utenlandsk rett har det
veert stor oppmerksomhet mot transaksjoner mel-
lom selskapet og dets naerstidende («related-party
transactions»). Temaet har fatt stor oppmerksom-
het i EU, og det synes som om det er ny regule-
ring underveis, se nedenfor. I det folgende er det
imidlertid bare mulig 4 papeke noen av de mest
sentrale hovedtrekk i EQS-rett og utenlandsk rett
vedrerende «related-party transactions».

I den danske betenkningen Modernisering af
selskabsretten (2008) side 136 til 137 oppsummerer
lovutvalget sin undersekelse av rettstilstanden i 11
utvalgte lands selskapslovgivning slik:

«3 ud af de 10 EU/E@S]ande i undersogelsen
har foretaget en implementering af artikel 111 2.
selskabsdirektiv, der kun implementerer mini-
mumskravene. I disse lande har man séledes
valgt kun at lade direktivets regler om efterfol-
gende erhvervelser finde anvendelse pé den til
aktieselskab svarende selskabstype, og kun pa
selskabets erhvervelser fra stiftere. Erhver-
velser, der falder inden for direktivbestemmel-
sens omrade, indebarer bl.a., at der skal udar-
bejdes en vurderingsberetning, og at erhvervel-
sen skal godkendes af generalforsamlingen.
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De ovrige lande er gaet videre i deres
bestemmelser om efterfolgende erhvervelser,
typisk ved ogsa at lade bestemmelserne omfatte
efterfolgende erhvervelser fra aktioneerer, der
ikke er stiftere, og/eller ved at lade bestemmel-
serne gaelde ogsa for den til anpartsselskab sva-
rende selskabstype.

Bestemmelserne i norsk ret om efterfol-
gende erhvervelser er mest vidtgaende, idet de
galder tidsubegranset i selskabets levetid, og
disse regler forventes strammet yderligere ved
indfersel af bestemmelser svarende til de
bestemmelser om «substantial property trans-
actions», som finder anvendelse i blandt andet
engelsk ret.»

12.3.2 Annet selskapsdirektiv

Som nevnt i punkt 12.2, har saksbehandlingsrege-
len i aksjelovene § 3-8 sin bakgrunn i 2. selskaps-
direktiv art. 11, na Rdir. 2012/30/EU art. 13, men
pa flere punkter rekker aksjelovene § 3-8 lengre
enn EU-regelen.

Rdir. 2012/30/EU art. 13 gjelder bare for sel-
skaper av ASA-typen. EQS-retten har ingen tilsva-
rende regel for selskaper av AS-typen.

Bestemmelsen i Rdir. 2012/30/EU art. 13
lyder slik:

«1. Selskabets erhvervelse af ethvert formue-

gode tilherende en af de i artikel 3, litra i),
omhandlede personer eller selskaber mod et
vederlag svarende til mindst en tiendedel af
den tegnede kapital skal undergives en efter-
provelse og offentliggerelse svarende til den i
artikel 10, stk. 1-3 fastsatte, og erhvervelsen
skal foreleegges generalforsamlingen til god-
kendelse, sifremt den finder sted inden udle-
bet af en frist, der af den nationale lovgivning
fastsaettes til mindst to ar at regne fra tids-
punktet for selskabets stiftelse eller for opna-
else af tilladelsen til at begynde dets virksom-
hed.

Artikel 11 og 12 finder tilsvarende anven-
delse.

Medlemsstaterne kan ligeledes foreskrive
anvendelsen af disse bestemmelser, safremt
formuegodet tilherer en aktionaer eller enhver
anden person.

2. Stk. 1 finder hverken anvendelse pa
erhvervelser inden for rammerne af selskabets
lebende dispositioner, pa erhvervelser pa for-
anledning eller under kontrol af en administra-
tiv eller retslig myndighed eller pa erhvervelse
pa bersen.»



NOU 2016:22 135

Aksjelovgivning for ekt verdiskaping

Rdir. 2012/30/EU art. 3 omfatter personer som
skal angis i forbindelse med stiftelse av selskap. I
henhold til Kapitaldirektivet art. 3 bokstav i,
omfatter dette folgende persongruppe:

«de fysiske eller juridiske personer eller de
selskaber, af hvem eller i hvis navn vedtag-
terne eller stiftelsesoverenskomsten er
underskrevet eller, safremt stiftelsen af sel-
skabet ikke sker samtidig, identiteten af de
fysiske eller juridiske personer eller de sel-
skaber, af hvem eller i hvis navn udkastet til
vedtegterne eller stiftelsesoverenskomsten
er underskrevet.»

Rdir. 2012/30/EU art. 13 gjelder saledes erverv
fra stiftere av selskapet innen to ar etter stiftelsen.
Direktivet er imidlertid ikke til hinder for at kret-
sen utvides til erverv av formuesgoder som «tilho-
rer en aktioncer eller enhver anden person», og fris-
ten kan veere lengre enn to ar («inden udlobet af en
frist, der af den nationale lovgivning fastscettes til
mindst to ar»).

12.3.3 Danskrett

Den danske selskabsloven §42, §42a, §43 og
§44 regulerer «[elfterfolgende erhvervelser».
Bestemmelsene lyder slik:

«Efterfolgende erhvervelser

§ 42. Kapitalselskabets centrale ledelses-
organ er ansvarlig for, at erhvervelse af aktiver
fra stiftere, kapitalejere og medlemmer af kapi-
talselskabets ledelse ikke er til skade for sel-
skabet, dets kapitalejere eller kreditorer.

§ 42 a. Et aktieselskabs erhvervelse af aktiver
fra en stifter skal godkendes af generalforsam-
lingen, hvis

1) erhvervelsen sker i tiden fra datoen for
stiftelsesdokumentets underskrift, og indtil 24
maneder efter at aktieselskabet er registreret,
og

2) vederlaget svarer til mindst 1/10 af sel-
skabskapitalen.

Stk. 2. Det centrale ledelsesorgan i aktiesel-
skabet skal til brug for generalforsamlingens
beslutning om godkendelse af erhvervelsen
udarbejde en redegorelse om de naermere
omstaendigheder ved erhvervelsen.

§ 43. Huvis et aktieselskab erhverver aktiver
fra en stifter og erhvervelsen er omfattet af § 42
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a, stk. 1, skal der desuden udarbejdes en vurde-
ringsberetning efter bestemmelserne i §§ 36
og 37, medmindre erhvervelsen er omfattet af
§ 38.

Stk. 2. Hvis det erhvervede efter stk. 1 er en
bestaende virksomhed, skal balancen efter
§ 36, stk. 3, dog udarbejdes som en overtagel-
sesbalance for den overtagne virksomhed.

§ 44. Det centrale ledelsesorgan skal offent-
liggare redegorelsen, jf. § 42 a, stk. 2, og vurde-
ringsberetningen eller ledelseserklaeringen, jf.
§ 43, i Erhvervsstyrelsens it-system senest 2
uger efter generalforsamlingens godkendelse
af erhvervelsen.

Stk. 2. §§ 42 a og 43 finder ikke anvendelse
pa aktieselskabets sazdvanlige forretnings-
meessige dispositioner.»

Reglene bygger pa 2. selskapsdirektiv art. 11. Nar
det gjelder forholdet mellom selskabsloven og 2.
selskapsdirektiv, heter det i lovforarbeidene
Modernisering af selskabsretten (2008) side 797:

«Udvalget har vurderet, at man ber fijerne de
nationale krav, der ligger ud over direktiverne
med henblik pd udnytte de givne rammer bedst
muligt. Reglerne om vurdering ved efterfol-
gende erhvervelser skal fremover alene finde
anvendelse pa aktieselskaber og da kun i det
omfang, hvor de er direktivpligtige.»

Prinsippet i dansk selskapsrett er siledes at Dan-
mark ikke ber ha mer byrdefulle regler enn sel-
skapsdirektivene krever eller som er vanlig i
andre land. Som det fremgér, gjelder reglene om
«[e[fterfolgende erhvervelser» bare for danske sel-
skaper av ASA-typen.

I trdd med utgangspunktet i 2. selskapsdirek-
tiv art. 11 gjelder den danske regelen om godkjen-
nelse i generalforsamlingen bare for erverv fra
«en stifter», jf. den danske selskabsloven §42 a.
Andre slags avtaler enn erverv er ikke undergitt
seerskilt regulering.

At ikke erverv fra aksjonarer og andre omfat-
tes, var et bevisst valg fra lovgivers side, jf. Moder-
nisering af selskabsretten (2008) side 797. Sel-
skabsloven § 44 stk. 2 om unntak for «aktieselska-
bets sedvanlige forretningsmaeessige dispositioner»
er en ordrett gjengivelse av 2. selskapsdirektiv art.
11 nr. 2. Ved brudd pa reglene inntrer ikke ugyldig-
het, men det kan medfere ansvar for «/k/apital-
selskabets centrale ledelsesorgan». Et slikt ansvar
kan ogséd inntre som folge av erverv fra andre enn
«en stifter», jf. selskabsloven § 42.
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12.3.4 Svensk rett

I Sverige ble det i forbindelse med vedtakelsen av
aktiebolagslagen av 2005 lovfestet regler om
«Uppskjuten apport» som i stor utstrekning, men
ikke fullt ut, er sammenfallende med 2. selskaps-
direktiv. Lovbestemmelsene om «Uppskjuten
apport» 1 aktiebolagslagen 2. kap. lyder slik:

«Uppskjuten apport

29 § Om ett publikt aktiebolag inom tva ar fran
registreringen i aktiebolagsregistret triffar
avtal med en stiftare eller en aktieigare, som
innebir att bolaget forvirvar egendom mot en
ersittning som motsvarar minst en tiondel av
aktiekapitalet, skall styrelsen inom sex mana-
der understilla bolagsstimman avtalet for god-
kidnnande. Det giller dock inte om forvirvet
sker pé en reglerad marknad eller en motsva-
rande marknad utanfér Europeiska ekono-
miska samarbetsomradet eller som ett led i
bolagets lopande affirsverksamhet. Lag
(2007:566).

30 § Foljande handlingar skall fogas till sty-
relsens forslag om godkinnande av ett sddant
avtal som avsesi29 §:

1. en redogorelse, undertecknad av styrelsen,
for de omstindigheter som kan vara av bety-
delse for en bedomning av virdet pa egen-
domen och av avtalet i 6vrigt, upprittad med til-
lampning av 7 och 9 §§,

2. ett yttrande, undertecknat av en auktorise-
rad eller godkind revisor eller ett registrerat
revisionsbolag, over redogorelsen enligt 1,
med sadana uppgifter som avsesi 19 §.

Avtalet skall tillsammans med styrelsens
redogorelse och revisorns yttrande hallas til-
Igingligt hos bolaget for aktiedgarna under
minst en vecka fore den bolagsstimma dir
beslutet skall fattas.

31 § Bolagsstimmans beslut att godkinna
ett sddant avtal som avses i 29 § skall genast
anmdlas for registrering i aktiebolagsregis-
tret.»

Som det fremgéar av aktiebolagslagen, er reglene
begrenset til «publika aktiebolag», det vil si selska-
per av ASA-typen. Aktiebolagslagen har ikke til-
svarende regler for «privata aktiebolag», det vil si
selskaper av AS-typen. I publika aktiebolag er
regelen begrenset til erverv av «egendom mot en
ersdttning som motsvarar minst en tiondel av aktie-
kapitalet», men med unntak for erverv som «sker
pa en reglerad marknad eller en motsvarande
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marknad utanfor Europeiska ekonomiska samar-
betsomraddet eller som ett led i bolagets lopande
affdrsverksamhet».

12.3.5 The European Model Company Act
(EMCA)

I EMCA behandles spersmalet slik:

«Section 13
Substantial acquisitions after registration

If a public company acquires, otherwise than
on the basis of a term of the Instrument of
Incorporation, assets from a signatory of the
Instrument of Incorporation within two years
of the registration of the company, and the con-
sideration paid by the company is no less than
one tenth of the share capital at the time of
acquisition, and if the acquisition does not fall
within the normal course of the company’s
business nor occur in the public trading of
securities, the acquisition shall be submitted to
the general meeting for approval.

The general meeting shall be presented with
an account regarding the acquired asset and the
consideration paid for it, as well as the statement
of an approved auditor or similar independent
expert on the account and on whether the value
of the acquired asset is at least equal to the con-
sideration paid for it. The decision of the general
meeting shall be notified for registration within
six months of the meeting. The account and sta-
tement referred to above shall be attached to the
registration notification.

Comments

Article 13 of Directive 2012/30/EU contains
also arule on hidden contributions (substantial
acquisition after registration). A number of
Member States such as the Czech Republic,
Finland, Greece, Luxembourg, Poland, Slova-
kia and Sweden have provisions on so called
hidden contribution in kind, demanding share-
holder approval for transactions of the
company with shareholders when these transa-
ctions exceed a specific amount within a period
of time. Germany has even stricter rules on
hidden contributions in kind for the public
company (AG) as well as for the private
company (GmbH).

Section 13 is consistent with Article 13 of
Directive 2012/30/EU. Article 13 provides that
if, before the expiry of a time limit laid down by
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national law of at least two years from the time
the company is incorporated or is authorized to
commence business, the company acquires
any asset belonging to a signatory of the
Instrument of Incorporation for a consideration
of not less than one-tenth of the subscribed
capital, the acquisition shall be examined and
details of it published in the manner provided
for in the Directive and it shall be submitted for
the approval of the general meeting. Further-
more the Member States may also require
these provisions to be applied when the assets
belong to a shareholder or to any other person.

It follows from Section 13 (1) that Section 13
does not apply where the acquisition takes
place on a regulated market or as part of the
company’s day-to-day business.

The rules in Article 13 of Directive 2012/
30/EU apply only to public companies, and the
Group has considered whether they should
also apply to private companies as well. In some
Member States this is the case, such as stated,
for example, in the latest version of the Italian
Act. Other Member States, like Austria, Den-
mark, Finland, Germany, Greece, Sweden and
the UK, have implemented Article 13 of the
Directive only applies to public companies. The
same applies in Ireland but common law rules
on «substantial property transactions» corre-
spond to an implementation of Article 13.

The Group considers that the rule in
Section 13 should only apply to public compa-
nies. The Group considers a sharp two-year
rule too inflexible and one which may be cir-
cumvented. Therefore, Section 13 should not
apply to private companies. In private compa-
nies the problem on substantial acquisitions
after registration is partly addressed by Chap-
ter 9 on director’s duties and Chapter 10 on
director’s liability.»

12.3.6 G20/OECD Principles of Corporate
Governance

Internasjonalt har det veere en ekende interesse
for generelt & regulere selskapers avtaler med
nearstaende parter.

G20/0ECD Principles of Corporate Gover-
nance (2015), som fokuserer pa «publicly traded
companies», inneholder en detaljert regulering av
transaksjoner med neerstdende. G20/OECD-prin-
sippene fra 2015 er her en videreutvikling av

OECD Principles of Corporate Governance fra
2004.2

I G20/0OECD-prinsippene (2015) II bokstav F

heter det:

«F. Related-party transactions should be appro-
ved and conducted in a manner that ensures pro-
per management of conflict of interest and prote-
cts the interest of the company and its sharehol-
ders.

1. Conflicts of interest inhevent in related-party
transactions should be addressed.

The potential abuse of related party transactions
is an important policy issue in all markets, but
particularly in those where corporate ownership
is concentrated and corporate groups prevail.
Banning these transactions is normally not a
solution as there is nothing wrong per se with
entering into transactions with related parties,
provided that the conflicts of interest inherent in
those transactions are adequately addressed,
including through proper monitoring and
disclosure. This is all the more important where
significant portions of income and/or costs arise
from transactions with related parties.
Jurisdictions should put in place an effe-
ctive framework for clearly flagging these
transactions. They include broad but precise
definitions of what is understood to be a related
party as well as rules to disregard some of
these transactions when they are not material
because they do not exceed ex ante thresholds,
can be regarded as recurrent and taking place
at verifiable market terms or taking place with
subsidiaries where no specific interest of a rela-
ted party is present. Once the related party
transactions have been identified, jurisdictions
set procedures for approving them in a manner
that minimizes their negative potential. In most
jurisdictions, great emphasis is placed on
board approval, often with a prominent role for
independent board members, or a requirement
for the board to justify the interest of the trans-
action for the company. Shareholders may also
be given a say in approving certain transacti-
ons, with interested shareholders excluded.

2 http://www.oecd.org/g20/topics/financing-for-invest-

ment/Corporate-Governance-Principles-ENG.pdf, http://
www.oecd.org/corporate/ca/corporategovernanceprinci-
ples/31557724.pdf , se side 52 til 53.
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2. Members of the board and key executives
should be required to disclose to the board
whether they, directly, indirectly or on behalf of
thivd parties, have a material interest in any
transaction or matter directly affecting the
corporation.

Members of the board, key executives and, in
some jurisdictions, controlling shareholders
have an obligation to inform the board where
they have a business, family or other special
relationship outside of the company that could
affect their judgement with respect to a parti-
cular transaction or matter affecting the
company. Such special relationships include
situations where executives and board mem-
bers have a relationship with the company via
their association with a shareholder who isin a
position to exercise control. Where a material
interest has been declared, it is good practice
for that person not to be involved in any deci-
sion involving the transaction or matter and for
the decision of the board to be specifically mot-
ivated against the presence of such interests
and/or to justify the interest of the transaction
for the company, notably by mentioning the
terms of the transaction.»

12.3.7 Forslag med bakgrunn i EU-
kommisjonens Grannbok om Corporate
Governance

EU-kommisjonen reiste i sin Grennbok En ramme
for corporate governance i EU (2011) (COM (2011)
164final) spersmaélet om minoritetsaksjonaerer har
behov for mer beskyttelse mot transaksjoner fore-
tatt av naerstidende parter, og i sé fall hvilke foran-
staltninger som burde treffes.® Etter hering og
ytterligere analyser, skjedde oppfelgingen innen
EU gjennom Kommisjonens meddelelse om en
handlingsplan for selskapsrett og corporate gover-
nance fra 2012 (COM(2012) 740final* Her ga
Kommisjonen uttrykk for et enske om & prioritere
blant annet forbedring av aksjonerers tilsyn med
transaksjoner med narstiende parter. Dette ble
senere fulgt opp gjennom Kommisjonens «Forslag
til Europa-parlamentets og Rddets direktiv om
cendring af direktiv 2007/36/EF, for sa vidt angdr
tilskyndelse til langsigtet aktioncerengagement, og af
direktiv 2013/34/EU, for sd vidt angar visse aspek-

3 http://ec.europa.eu/internal_market/company/docs/

modern/com2011-164_da.pdf#page=2

4 hittp://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUri-
Serv.do?uri=COM:2012:0740:FIN:DA:PDF
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ter wved vredegovelsen for virksomhedsledelse»
(COM(2014) 213final).> Forslaget til direktiv-
endringer gjelder for bersnoterte selskaper. I for-
talen til direktivet peker Kommisjonen pa at:

«(19) Transaktioner med naertstiende parter
kan skade selskaber og deres aktionarer, for
de kan give den neertstaende part mulighed for
at tilegne sig veerdi, som tilherer selskabet. Det
er derfor af stor betydning med passende
garantier til beskyttelse af aktionaerernes
interesser.»

Forslaget til art. 9c inneholder derfor detaljerte
krav til reguleringen av transaksjoner mellom sel-
skapet og nerstidende. Den foreslatte bestemmel-
sen lyder slik:

«Artikel 9c Ret til at stemme om transaktioner
med neertstaende parter

1. Medlemsstaterne sikrer, at selskaber i til-
faelde af transaktioner med neertstidende parter,
som svarer til mere end 1 % af deres aktiver,
offentligger sddanne transaktioner pa det tids-
punkt, hvor de gennemforer transaktionen, og
vedlaegger meddelelsen en rapport fra en uaf-
haengig tredjepart med en vurdering af, om
transaktionen gennemfores pd markedsvilkar,
og en bekraeftelse af, at transaktionen er fair og
rimelig set ud fra aktionzerernes, herunder
mindretalsaktionzerernes, synspunkt. Ved
offentliggerelsen gives der oplysning om
karakteren af forholdet til den naertstiende
part, navnet pa den neertstdende part, transak-
tionsbelobet og andre forhold, som er nedven-
dige for at kunne vurdere transaktionen.

Medlemsstaterne kan give selskaber
mulighed for at anmode aktionzererne om at
fritage dem fra kravet i stk. 1 om at vedlaegge
meddelelsen om transaktionen med en neert-
stdende part en rapport fra en uathaengig tred-
jepart i forbindelse med tydeligt afgraensede
former for gentagne transaktioner med en
identificeret naertstiende part i en periode pa
hejst 12 méneder efter fritagelsen. Hvis trans-
aktionerne med nertstdende parter omfatter
en aktioneer, udelukkes denne aktioneer fra afs-
temningen om forhindsfritagelse.

2. Medlemsstaterne sikrer, at transaktioner
med nertstdende parter, som svarer til mere
end 5 % af selskabernes aktiver, eller transakti-

5 http://eur-lex.europa.eu/resource.htmlPuri=cel-

lar:59fccf6c-c094-11e3-86f9-01aa75ed71a1.0005.05/
DOC_1&format=PDF



NOU 2016:22 139

Aksjelovgivning for ekt verdiskaping

oner, som kan fi en veasentlig indvirkning pa
fortjeneste eller omsatning, foreleegges for
aktionaererne til afstemning pa en generalfor-
samling. Hvis transaktioner med naertstiende
parter omfatter en aktioneer, udelukkes denne
aktionaer fra den pagaeldende afstemning. Sel-
skabet gennemforer ikke transaktionen, for
aktionaererne har godkendt den. Selskabet kan
dog gennemfore transaktionen under forbe-
hold af aktionzerernes godkendelse.

Medlemsstaterne kan give selskaber
mulighed for at anmode aktionzrerne om for-
handsgodkendelse af de transaktioner, der er
omhandlet i stk. 1, i forbindelse med tydeligt
afgraensede former for gentagne transaktioner
med en identificeret naertstiende part i en peri-
ode pa hejst 12 méneder efter forhandsgodken-
delsen af transaktionerne. Hvis transaktio-
nerne med nartstdende parter omfatter en
aktionaer, udelukkes denne aktionser fra afs-
temningen om forhandsgodkendelse.

3. Transaktioner med den samme naertsta-
ende part, som er gennemfort i de foregdende
12 maneder, og som ikke er godkendt af aktio-
nererne, aggregeres med henblik pa anven-
delse af stk. 2. Hvis vaerdien af disse aggrege-
rede transaktioner svarer til mere end 5 % af
aktiverne, foreleegges den transaktion, som
bevirker, at taersklen overstiges, og eventuelle
efterfolgende transaktioner med den samme
naertstiende part for aktionzererne til afstem-
ning og mé kun gennemferes uden forbehold
efter aktionaerernes godkendelse.

4. Medlemsstaterne har mulighed for at
udelukke transaktioner mellem selskabet og et
eller flere medlemmer af koncernen fra kra-
vene i stk. 1, 2 og 3, forudsat at disse medlem-
mer af koncernen ejes fuldt ud af selskabet.»

Kommisjonen kommenterer forslaget slik:

«I ' henhold til den nye artikel 9c skal bersnote-
rede selskaber foreleegge transaktioner med
naertstiende parter, som svarer til mere end 5
% af selskabets aktiver, eller transaktioner, som
kan fa en vaesentlig indvirkning pa fortjeneste
eller omsaetning, for aktionaererne til godken-
delse og mé ikke uden deres godkendelse gen-
nemfore disse transaktioner uden forbehold.
Borsnoterede selskaber skal i tilfeelde af min-
dre transaktioner med naertstiende parter,
som svarer til mere end 1 % af deres aktiver,
offentliggore sidanne transaktioner pa det tids-
punkt, hvor de gennemforer transaktionen, og
vedleegge meddelelsen en rapport fra en uaf-
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haengig tredjepart med en vurdering af, om
transaktionen gennemfores pad markedsvilkar,
og en bekraeftelse af, at transaktionen er fair og
rimelig set ud fra aktionzerernes synspunkt.
Medlemsstaterne ber for at koncentrere ind-
satsen om transaktioner, som kunne blive
meget ufordelagtige for mindretalsaktioneerer,
og for at begreense den administrative byrde,
have mulighed for at udelukke transaktioner
mellem selskabet og medlemmer af koncer-
nen, som ejes fuldt ud af det bersnoterede sel-
skab. Af samme grund ber medlemsstaterne
ogsd kunne give selskaber mulighed for at
anmode om forhandsgodkendelse fra aktionee-
rerne til visse tydeligt afgraensede former for
gentagne transaktioner, som svarer til mere
end 5 procent af aktiverne, og for under visse
omstendigheder at anmode aktionsrerne om
en forhandsfritagelse fra kravet om en rapport
fra en uaftheengig tredjepart i forbindelse med
gentagne transaktioner, som svarer til mere
end 1 procent af aktiverne. I henhold til konse-
kvensanalysen ville de sterste omkostninger
kunne relateres til udtalelsen fra en uafthaengig
radgiver om, hvorvidt transaktionen er fair. En
erfaren radgiver skulle dog athaengigt af trans-
aktionens kompleksitet i lebet af ca. 5-10 timer
kunne vurdere, om en given transaktion er fair.
Det kan hgjst medfere en udgift pa 2 500-5 000
EUR, hvis det drejer sig om en udtalelse fra en
revisor.»

12.4 Utvalgets vurderinger

12.4.1 Innledning

Utvalget tar utgangspunkt i at det kan veere gode
grunner til at det inngas avtale mellom selskapet
og dets aksjonaerer mv. Det finnes en rekke slike
avtaler som utvilsomt er i selskapets interesse.
Det er derfor ingen grunn til generelt 4 forby avta-
ler mellom selskapet og dets naerstaende.

Reglene i aksjelovene §3-8 skal bidra til
betryggende rammer rundt transaksjoner mellom
selskapet og dets naerstidende. Etter utvalgets
erfaring knytter det seg imidlertid en rekke juri-
diske problemer til aksjelovene § 3-8. Det kanskje
storste problemet er de rettslige uklarheter ved
bestemmelsens saklige og personelle anvendel-
sesomrade, sett i sammenheng med ugyldighets-
virkningen der avtalen skulle veert behandlet i
henhold til aksjelovene § 3-8 uten at dette har
veert gjort. Det knytter seg imidlertid ogsa retts-
lige uklarheter til reglene om redegjorelsen som
skal utarbeides, kanskje saerlig til verdsettelsen av
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ytelsene, men ogsa til revisors erkleering om rede-
gjorelsen. Samtidig har aksjelovene § 3-8 et kom-
plisert skjaeringspunkt mot andre bestemmelser i
aksjelovene med til dels overlappende anvendel-
sesomrade, for eksempel utbyttereglene i aksje-
lovene §§ 81 flg., reglene om konsernbidrag i
aksjelovene § 8-5, bestemmelsene om aksjoneer-
lan i aksjelovene § 87, og kjop av egne aksjer i
aksjelovene kapittel 9. Konsekvensene av disse
uklarhetene er at en rekke avtaler behandles etter
aksjelovene § 3-8 for at «man skal vaere pa den
sikre siden».

Saksbehandlingsregelen i aksjelovene § 3-8
kommer til anvendelse i et noksd stort antall
saker, og antallet har veert okende. Ifelge Stig
Berge og Lars Eirik Géseide Resas: Avtaler med
aksjeeiere my. (2015) side 17 til 18 har antallet okt
fra 99 registermeldinger i 1999. Ifelge opplysnin-
ger fra Brenneysundregistrene ble det i 2014
kunngjort 3.774 avtaler som var meldepliktige i
henhold til aksjelovene § 3-8, mens tallet for 2015
var 3.657.

Kostnadene ved § etterleve saksbehandlingsre-
gelen i aksjelovene §3-8 er betydelige. Ifelge
Brenneysundregistrenes rapport om sarattestasjo-
ner er gjennomsnittlige kostnader til revisor ved
meldepliktige avtaler (det vil si avtaler som skal
meldes til Foretaksregisteret i henhold til aksjelo-
vene § 3-8) skjonnsmessig satt til 4.464 kroner og
interne kostnader er satt til 624 kroner.® Antakel-
sene om kostnadene tar blant annet utgangspunkt i
en sperreundersekelse med relativt fa responden-
ter, og ved beregningen er kostnadene satt til
samme nivd som ved serattestasjon i forbindelse
med Kkapitalnedsettelse. Basert pa disse tallene
utgjorde totalkostnadene ved meldepliktige avtaler
i 2015 om lag 18,6 millioner kroner. Etter utvalgets
oppfatning er det imidlertid grunn til & tro at selska-
penes kostnader ved avtaler som omfattes av aksje-
lovene §3-8, er vesentlig heyere enn antatt i
Brenneysundregistrenes rapport om seerattestasjo-
ner. Ved kapitalnedsettelse i henhold til aksjelovene
§ 12-3 skal styret kun gi et begrunnet forslag, noe
som ofte gjores meget kort og med en standardi-
sert tekst. Revisor skal avgi uttalelse om at det er
dekning for aksjekapital og bunden egenkapital for
ovrig. Styret og revisor skal ogsé avgi uttalelser om
forholdet til kreditorene ved gjennomfering av

6 https://www.difi.no/sites/difino/files/forstudierap-
port_saer_endelig.pdf. Kostnadene i forbindelse med &
etterleve seerattestasjonskravene er basert pa beregninger
som Rambagll gjorde i kartleggingen «Utviklingen av admi-
nistrative kostnader for naeringslivet 2006 - 2009».
Bronneysundregistrene har i sin rapport om szrattestasjo-
ner (2015) prisjustert de beregninger Rambell foretok.
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kapitalnedsettelsen. Utvalget antar at dette i de
fleste tilfeller vil veere mindre omfattende enn
redegjorelser etter aksjeloven § 3-8. Redegjo-
relse etter aksjelovene § 3-8 folger kravene i
aksjelovene § 2-6. Siden hver enkelt transaksjon er
unik, er det vanskelig & lage standardiserte rede-
gjorelser for 4 tilfredsstille aksjelovene § 3-8 (selv
om redegjorelsene ofte er basert pa en mal). Kra-
vene som folger av aksjelovene § 2-6, innebaerer at
selve redegjorelsen blir vesentlig mer omfattende
og tidkrevende & utarbeide enn redegjorelsen ved
kapitalnedsettelse. Ofte kreves det ogsa en ekstern
verdivurdering. I tillegg kommer kravet om at
erkleeringen etter aksjelovene § 3-8, jf. § 2-6, skal
vaere bekreftet av revisor. Basert pa det ovensta-
ende og ut fra utvalgets erfaringer er det dermed
vanskelig & se for seg at eksterne og interne kost-
nader ved a utarbeide dokumentasjon i forbindelse
med avtaler som omfattes av aksjelovene § 3-8,
totalt sett normalt vil ligge lavere enn 25.000 kro-
ner. Kostnadene kan imidlertid vaere betydelig hoy-
ere. Basert pd gjennomsnittlige kostnader péa
25.000 kroner pr. avtale som behandles i henhold til
aksjelovene § 3-8, noe som etter utvalgets oppfat-
ning formentlig er et meget nekternt anslag,
utgjorde de samlede kostnadene ved meldepliktige
avtaler i 2015 om lag 91,4 millioner kroner.

I sin rapport av 23. juni 2016 pa side 20 skriver
advokat Ph.D. Olav Perland og advokat Sverre
Sandvik:

«Det er var erfaring at bestemmelsen i asl. § 3-8
medforer betydelig merarbeid, kostnader og
risiko for alle typer aksjeselskaper i ulike sam-
menhenger. Dette har sammenheng bade med
fortsatt betydelig rettslig uklarhet rundt
bestemmelsens anvendelsesomrade, effekten
av den saksbehandling som bestemmelsen for-
utsetter og enkelttilfeller hvor selskapet ikke
har oppfylt saksbehandlingskravene i bestem-
melsen. I forhold til alle disse aspekter padras
selskapene kostnader til advokathonorarer, revi-
sjonshonorarer og egen tidsbruk.

Det ogsé var erfaring at problemstillinger
knyttet til bestemmelsen er svaert hyppig fore-
kommende. Etter var oppfatning er dette blant
de bestemmelsene i aksjelovgivningen som vol-
der selskapene storst besver i praksis. Dette er
seerlig uheldig ettersom konsekvensen av
brudd pa bestemmelsen i asl. § 3-8 er absolutt
ugyldighet av avtalen, hvilket i sin tur forsterker
usikkerheten knyttet til bestemmelsen.»

Er kostnadene forbundet med avtaler mellom sel-
skap og aksjonaer underlagt fordyrende saksbe-
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handlingsregler, krever dette en begrunnelse som
er tilstrekkelig til 4 forsvare de gkte kostnadene.

Aksjelovene § 3-8 skal beskytte selskapets
aksjoneerer, selskapets kreditorer og selskapet
selv. I punktene 12.4.2 til 12.4.4 vurderes behovet
for aksjeloven § 3-8 seerlig med utgangspunkt i
hensynet til & ivareta aksjoneerinteresser, kreditor-
interesser, samt om selskapets interesser og bre-
dere samfunnshensyn tilsier en lovregel som
aksjelovene § 3-8. En side av denne problemstillin-
gen er om aksjelovene § 3-8 i praksis er egnet til 4
fremme formaélet med bestemmelsen, slik dette
fremgar av lovforarbeidene. En annen side av
sporsmalet er om det finnes andre lovregler som
ivaretar de samme interesser som aksjelovene § 3-
8 eller om slike lovbestemmelser kan vedtas.

Et spersmadl innledningsvis er om aksjelovene
§ 3-8 har noen betydning for & motvirke skono-
misk kriminalitet. Utvalget kjenner ikke til at
bestemmelsen har spilt noen rolle i strafferettslig
sammenheng. Sek p& Lovdata gir fire treff i
straffesaker pd «lov-1997-06-13-44-§3-8», dvs. LB-
2014-55324 (frifinnelse, tiltale ikke tatt ut for over-
tredelse av aksjeloven §3-8), LG-2014-20944-2
(domfellelse, men ikke for overtredelse av aksje-
loven §3-8), LF-2010-66191 (domfellelse, men
ikke for overtredelse av aksjeloven §3-8) og
TNOMO-2007-156846 (domfellelse, men ikke for
overtredelse av aksjeloven § 3-8).

Som nevnt i punkt 12.2 og 12.3 foran, rekker
aksjelovene § 3-8 lengre enn bade EU/EQS-ret-
ten og svensk og dansk lovgivning, samt lengre
enn anbefalingen i EMCA. Det finnes imidlertid
enkelte europeiske land som har lovregler som i
storre eller mindre grad tilsvarer de norske.
Utvalget kjenner ikke til seertrekk ved norske
samfunnsforhold eller norsk lovgivning som til-
sier strengere regler for «nzerstaendetransaksjo-
ner» enn EU-retten og svensk og dansk lovgiv-
ning krever, samt gar lengre enn anbefalingen i
EMCA. Skulle det bli vedtatt endringer i EU-ret-
ten, kan det imidlertid vaere naerliggende eller
nodvendig 4 endre norsk lovgivning, se punkt
12.5.2 nedenfor.

12.4.2 Hensynet til a beskytte
aksjoneerinteresser

Har selskapet bare én aksjonaer, kan aksjonzeren
gjennom vedtak 1 generalforsamlingen selv
bestemme om selskapet skal inngd avtaler som
omhandles av aksjeloven § 3-8. Bestemmelsen i
aksjeloven § 3-8 har derfor ingen betydning for
beskyttelse av aksjoneerinteressene i selskaper
hvor det er bare én aksjoneer.
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Vurderingen i det folgende gjelder aksjesel-
skaper med mer enn én aksjonaer samt allmennak-
sjeselskaper. I slike tilfeller er det forst og fremst
snakk om & beskytte henholdsvis «likhetsprinsip-
pet» og «minoritetsvernet». Ved at visse avtaler i
henhold til aksjelovene § 3-8 skal vedtas i general-
forsamlingen pd grunnlag av en narmere angitt
dokumentasjon, vil avtalen bli kjent for alle aksjo-
neerer, samtidig som de kan delta i diskusjoner og
stille spersmal knyttet til avtalen og avtaleinngael-
sen. Den informasjon som fremkommer om avta-
lene i forbindelse med behandlingen i generalfor-
samlingen, kan aksjonaerminoriteten bygge pa
hvis de ensker a forfelge avtaleinngéelsen rettslig,
eventuelt markerer sin misngye ved 4 selge seg ut
av selskapet («vote with the feet»). Hensynet til &
sikre apenhet om avtaler som omfattes av aksjelo-
vene § 3-8, er et tungtveiende argument for 4 vide-
refore lovreguleringen. For utvalget er det derfor
en viktig problemstilling om &penhet ivaretas
gjennom andre regler eller om &penhet kan opp-
nas pa andre og mer effektive méiter enn gjennom
aksjelovene § 3-8, se naermere nedenfor og punkt
12.44.

Aksjelovene § 3-8 fastsetter ingen materielle
skranker for hva slags avtaler selskapet kan inngé.
At generalforsamlingen skal treffe beslutningen
om avtale skal inngéas, betyr imidlertid ikke at sty-
ret er frikoblet fra avtaler som omfattes av bestem-
melsen. Styrets rolle bestar i 4 forberede saken,
herunder sorge for at det utarbeides en redegjo-
relse i trdd med aksjelovene § 2-6 (1) og (2), og
deretter innkalle generalforsamlingen.

Inhabilitetsregelen i aksjelovene § 53 (4) for
aksjoneerene pa generalforsamlingen, er mindre
streng enn inhabilitetsregelen i aksjelovene § 6-27
for styret. I generalforsamlingen er aksjonzerene
ikke avskéret fra & stemme for at selskapet skal
innga en avtale med en eller flere av aksjonaerene.
P4 generalforsamlingen kan en eller flere aksjo-
naerer som representerer flertallet av stemmene,
vedta at selskapet skal inngéd en avtale med seg
selv til tross for at avtalen omfattes av aksjelovene
§ 3-8. Aksjelovene § 3-8 er ikke til hinder for at
flertallet beslutter & godkjenne en avtale selv om
en redegjorelse viser at det ikke er samsvar
mellom ytelsene, jf. aksjelovene § 3-8 (2). Fler-
tallet pa generalforsamlingen kan ogsé beslutte &
godkjenne avtalen for den er inngétt eller etter at
den er gjennomfert, uavhengig av om det fore-
ligger redegjorelse og revisorbekreftelse etter
aksjelovene § 3-8 (2).

De materielle begrensningene i aksjelovene
som beskytter likhetsprinsippet og minoritetsver-
net, ligger ikke i aksjelovene § 3-8, men derimot i
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bestemmelser som aksjelovene §3-6 og §3-7
(hovedregelen om utdelinger og tilbakeforing av
ulovlige utdelinger), § 4-1 (prinsippet om at hver
aksje gir lik rett i selskapet) og § 5-21 og § 6-28
(generalklausulen mot myndighetsmisbruk).
Konsekvensen av brudd pa disse reglene kan
veere ugyldighet. Disse materielle reglene gjelder
uavhengig av aksjelovene § 3-8.

Et spersmaél er om aksjelovene § 3-8 ma anses
som et hensiktsmessig supplement til de materielle
reglene i aksjelovene § 3-6, § 3-7, §4-1, § 521 og
§ 6-28, ogsé innenfor disse reglenes eget anvendel-
sesomrade. Reglene kan sies & utfylle hverandre,
slik at saksbehandlingsreglene i aksjelovene § 3-8
forsterker det materielle vernet som folger av de
nevinte materielle reglene. Hovedpoenget med
aksjelovene § 3-8 er imidlertid ikke & fastsla at dis-
posisjonene nedvendigvis er ulovlige, men 4 fi dem
frem i lyset, jf. Ot.prp. nr. 55 (2005-2006) side 45.
Dette kan motvirke skjulte utdelinger eller for-
skjellsbehandling av aksjonzaerer. Ved utarbeidelsen
av redegjorelsen etter aksjeloven § 3-8 (2) eller den
etterfolgende behandlingen i generalforsamlingen
kan det ogsd avdekkes eventuelle brudd pa de
ovrige materielle beskyttelsesreglene.

Selv om det er viktig at visse avtaler kommer
frem 1 lyset, og at dette skjer sa tidlig at avtalene
eventuelt kan stoppes for de gjor for stor skade,
blir spersmélet om apenhet og (preventiv) kon-
troll allerede oppnéas pé enklere og mer effektive
mater enn gjennom aksjelovene § 3-8.

I denne sammenheng ma betydningen av utde-
lingsreglene i aksjelovene §3-6 og §3-7 ikke
undervurderes, jf. imidlertid Ot.prp. nr. 55 (2005-
2006) side 45. Poenget med aksjelovene § 3-6 (2)
er at styret ma foreta en realitetsvurdering av
«enhver overforing av verdier som direkte eller indi-
rekte kommer aksjeeieren til gode». Styrets reali-
tetsvurdering ma her ta utgangspunkt i samme
vurderingstema som redegjorelsen som skal avgis
etter aksjelovene § 3-8 (2). Styret har et ansvar for
a foreta slike vurderinger etter aksjelovene § 3-6,
jf. blant annet aksjelovene §6-12 (1) og §17-1.
Styrebehandlingene ma folge vanlige regler. Ved
styrebehandlingen gjelder forbudet mot myndig-
hetsmisbruk pa vanlig mate, jf. aksjelovene § 6-28.
Har styremedlemmer personlige eller ekono-
miske sarinteresser i saken, ma de fratre behand-
lingen som inhabile, jf. aksjelovene § 6-27. Der-
som styrets vurdering av avtalen eller transaksjo-
nen tilsier at det materielt sett dreier seg om en
utdeling, ma transaksjonen behandles i selskapets
generalforsamling i medhold av henvisningene i
aksjelovene § 3-6 (1). Dermed kommer transak-
sjonen frem i lyset for full behandling i generalfor-
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samlingen. Dersom transaksjonen gjennomfores
uten slik behandling i generalforsamling, vil den
veere ugyldig og skal tilbakefores etter bestem-
melsen i aksjelovene § 3-7. Det er derfor grunn til
4 stille spersmaél ved om utdelingsreglene i aksje-
lovene § 3-6, jf. § 3-7, har «en annen funksjon enn
§ 3-8», slik Justis- og beredskapsdepartementet
antar i Ot.prp. nr. 55 (2005-2006) side 45.

En konsekvens er at aksjelovene § 3-8 bare har
selvstendig materiell betydning for forhold som
ikke allerede dekkes av de ovennevnte regler.
Aksjelovene § 3-8 har dermed bare selvstendig
betydning for avtaler som ikke innebzerer noen
formuesoverforing fra selskapet til aksjoneeren,
og som ikke innebeerer noen urimelig forskjellsbe-
handling av aksjonzrene eller fordel for aksjonae-
ren pa selskapets bekostning. Etter utvalgets opp-
fatning er det paradoksalt at det er kun for fullt ut
legitime transaksjoner at aksjelovene § 3-8 har
selvstendig materiell betydning med ugyldighet
som konsekvens. Samtidig kan konsekvensen av
at bestemmelsen kommer til anvendelse vaere at
fullt ut legitime avtaler settes til side som ugyldige
alene pa grunn av manglende formell etterlevelse
av bestemmelsen i aksjelovene § 3-8. Dette vil for
eksempel gjelde konkret tilpassede forretningsav-
taler mellom selskapet og en minoritetsaksjonaer
som ikke innebaerer noen direkte eller indirekte
formuesoverforing fra selskapet til aksjonaeren. I
et slikt tilfelle kan det riktignok vaere spersmal om
unntaksbestemmelsen for vanlige forretningsavta-
ler i aksjelovene § 3-8 (1) nr. 4 kommer til anven-
delse, men dette kan vaere vanskelig 4 avgjore.
Usikkerheten rundt avtaleforholdet kan uansett
vaere uheldig for partene. Dersom selskapet har
gjort en feil ved ikke & etterleve saksbehandlings-
reglene i aksjelovene § 3-8, kan medkontrahenten
risikere at avtalen ikke er gyldig og dermed mé
gjeres om.

Aksjelovene § 3-8 kan ogsa apne for misbruk
fra majoritetsaksjonaeren og saledes vare til
skade for aksjonaerminoriteten. Dette kan typisk
skje i forbindelse med avtaler inngatt mellom sel-
skapet og en minoritetsaksjonaer uten at avtalen er
godkjent i generalforsamlingen for avtaleinngéel-
sen. Er avtalen oppfylt uten at regelen om saksbe-
handling er fulgt, kan aksjemajoriteten ved vedtak
i generalforsamlingen godkjenne avtalen i etter-
tid. Men majoriteten kan ogsa nekte & godkjenne
avtaler som har utviklet seg uheldig for selskapet,
mens avtaler som er gunstige for selskapet kan
godkjennes. Det var dpenbart ikke meningen at
aksjelovene § 3-8 skulle gi majoriteten en spekula-
sjonsadgang pa minoritetens bekostning. Hensy-
net til & beskytte aksjoneerminoriteten mot mis-
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bruk fra majoritetens side kan saledes vere et
argument mot 4 beholde aksjelovene § 3-8 — i
hvert fall i sin naveerende form.

Etter utvalgets oppfatning er det ikke behov for
en sa vidtrekkende bestemmelse som aksjelovene
§ 3-8 av hensyn til selskapets minoritetsaksjonaerer.
Bestemmelsen gir intet selvstendig materielt vern
til beskyttelse av minoritetsaksjonzerene utover det
som eventuelt matte folge av hensynet til dpenhet,
se nermere nedenfor. Men bestemmelsen i aksje-
lovene § 3-8 medferer unedvendige kostnader og
uklarheter.

12.4.3 Hensynet til a beskytte
kreditorinteresser

Spersmalet er om og eventuelt i hvilken grad aksje-
lovene § 3-8 innebeerer en beskyttelse av kreditor-
interessene mot uthuling av selskapskapitalen
(«kreditorbeskyttelse»). Vernet kan tenkes a besté
av materiell kapitalbeskyttelse, apenhet overfor
kreditorene om innholdet i avtalen, eller eventuelt
skjerpede krav til kontroll med slike avtaler av hen-
syn til vern av selskapskapitalen.

Kreditorenes materielle vern mot uthuling av
selskapskapitalen finnes i kravet til forsvarlig
egenkapital og likviditet i aksjelovene § 3-4, jf. § 3-
5, i forbudet mot utdelinger som ikke skjer i hen-
hold til aksjelovene § 3-6 (jf. § 3-7), samt myndig-
hetsmisbruksregelen i aksjelovene § 5-21. Aksje-
lovene § 3-8 er derimot ikke i seg selv til hinder
for at flertallet blant aksjoneerene i generalforsam-
lingen vedtar 4 innga en avtale som innebaerer en
vesentlig uthuling av selskapskapitalen. Saksbe-
handlingsregelen innebarer siledes ingen reell
materiell beskyttelse av kreditorenes interesser
mot uthuling av selskapskapitalen utover det som
allerede folger av de ovennevnte reglene.

Aksjelovene § 3-8 er mindre egnet til 4 sikre
dpenhet overfor selskapets kreditorer enn den er
overfor selskapets aksjoneerer. I motsetning til
aksjoneerene har kreditorene ingen rett til 4 delta i
generalforsamlingens behandling av avtalen, og
de har saledes verken innflytelse over generalfor-
samlingens behandling av avtalen eller rett til den
informasjon som gis i forbindelse med generalfor-
samlingen.

For kreditorene ligger det imidlertid en infor-
masjonsverdi i kravet om at redegjorelser etter
aksjelovene § 3-8 (2) skal meldes til Foretaks-
registeret. 1 tillegg innebzrer kontrollen som
skjer ved revisorbekreftelse av redegjorelsen
etter aksjeloven § 3-8 (2), en beskyttelse av kredi-
torenes interesser. Verken redegjorelsen eller
meldingen av den til Foretaksregisteret er imid-
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lertid en forutsetning for at avtalen skal vaere gyl-
dig. Ugyldighet etter aksjelovene § 3-8 inntreffer
kun ved manglende generalforsamlingsvedtak.
Kreditorene har heller ingen direkte sanksjons-
muligheter eller andre rettigheter knyttet til opp-
lysninger de mottar om avtaler inngatt etter aksje-
lovene §3-8. Dette skiller situasjonen fra for
eksempel reglene om kreditorvarsling med kapi-
talnedsettelser etter aksjelovene § 12-6. For kredi-
torvernet er derfor den reelle betydningen av
aksjelovene § 3-8 begrenset. Kunngjeringen i
Foretaksregisteret kan imidlertid gjore kreditor
oppmerksom péa transaksjoner som potensielt kan
forringe kreditors stilling, slik at kreditor kan
foreta naermere analyse av selskapets ekono-
miske stilling eller ga i dialog med selskapet om &
kunne fi mer informasjon. Dette behandles i
12.4.4 nedenfor.

Pa den annen side kan aksjelovene § 3-8 gi kre-
ditorene en tilfeldig fordel pa aksjonzerenes bekost-
ning. Utvalget erfarer at dette typisk skjer ved at
konkursboer péberoper seg ugyldighet for ellers
legitime avtaler. Ugyldighet i situasjoner der det
foreligger brudd pa aksjelovene § 3-8, er riktignok
en tilsiktet virkning av bestemmelsen, men ugyl-
dighetsvirkningen kan ogsd ramme helt legitime
transaksjoner, noe som kan gi sterkt urimelige
resultater for kontraktspartene.

Aksjelovene § 3-8 kan ogsa vere til skade for
selskapets kreditorer. Ugyldighetsvirkningen der-
som en avtale ikke er behandlet i henhold til
aksjelovene § 3-8, kan fremsta seerlig urimelige for
en medkontrahent som har innrettet seg i tillit til
avtalen, ettersom selskapet i ettertid kan pébe-
rope seg feil i sin egen saksbehandling som grunn
til 8 komme ut av en avtale som har vist seg § veere
uheldig for dem. Selskapet vil da endog veere i en
situasjon hvor de kan velge a behandle avtalen
etter aksjelovene § 3-8 og dermed la den vaere gyl-
dig dersom avtalen har utviklet seg heldig for
dem, mens de kan piberope seg ugyldighet etter
den samme bestemmelsen dersom den har
utviklet seg uheldig for dem. Dette gir selskapet
en mulighet til & spekulere pd medkontrahentens
bekostning.

12.4.4 Hensynet til apenhet og kontroll sett
i lys av regnskapsrettens krav

12.4.4.1

Utvalget har foran vurdert om aksjelovene § 3-8
ivaretar behovet for dpenhet og kontroll med avta-
ler hvor det «kan veere grunn til d frykte at partene
har noe a skjule», jf. Ot.prp. nr. 55 (2005-2006)

Innledning
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side 45. Bade nar det gjelder aksjonaerbeskyttelse
og kreditorbeskyttelse mener utvalget at hen-
synet til apenhet og kontroll om avtalen er det
eneste gode argumentet som kunne tale for 4 vide-
refore reguleringen. Spersmalet er om dette hen-
synet allerede er ivaretatt gjennom regnskapsret-
tens regler.

12.4.4.2  Regnskapsrettens krav til transaksjoner
mellom nzerstdende parter

Med virkning fra 1. juli 2010 ble det innfert en ny
bestemmelse i regnskapsloven § 7-30b med krav
til noteopplysninger i arsregnskapet om vesent-
lige avtaler inngatt mellom selskapet og naersta-
ende parter. Regnskapslovutvalget har foreslatt &
viderefore det materielle innholdet i regnskaps-
loven § 7-30b gjennom forslaget til lov om regn-
skapsplikt § 6-42, jf. NOU 2015: 10 side 203. I til-
legg har regnskapslovutvalget foreslatt en utvi-
delse av informasjonskravene, slik at ogsa sméa
foretak skal gi opplysninger om en del transaksjo-
ner med neerstidende parter. Denne informasjons-
plikten er imidlertid mindre omfattende enn det
som gjelder for foretak som ikke er sma foretak.
Den nye noteopplysningen for sma foretak folger
av forslaget til lov om regnskapsplikt § 6-28, se
neermere NOU 2015: 10 side 202 til 203. Problem-
stillingen blir dermed om regnskapslovens
bestemmelser om noteopplysninger gir tilstrek-
kelig informasjon, eller om det fortsatt er nedven-
dig med aksjelovene § 3-8 for 4 ivareta slike hen-
syn.
Regnskapsloven § 7-30b har felgende ordlyd:

«§ 7-30b. Transaksjoner med naerstiende parter

Det skal opplyses om vesentlige transaksjo-
ner med neerstiende parter. Opplysningene
skal omfatte transaksjonenes belep, en beskri-
velse av hva slags forhold det er mellom selska-
pet og den naerstaende part, samt andre opplys-
ninger om transaksjonene som er ngdvendige
for & forstd den regnskapspliktiges og konser-
nets stilling.

Transaksjoner mellom konsoliderte fore-
tak kan unnlates opplyst i konsernregnskapet.
Transaksjoner mellom heleide konsoliderte
foretak kan unnlates opplyst i selskapsregnska-
pet dersom selskapet er unntatt fra dokumenta-
sjonsplikten etter ligningsloven §4-12 annet
ledd.

Opplysninger om individuelle transaksjo-
ner etter forste ledd kan grupperes etter typen
av transaksjoner, med mindre seerskilte opplys-
ninger er nedvendige for & forstd virkningene
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av transaksjonene for den regnskapspliktiges
og konsernets stilling.

Departementet kan i forskrift gi naermere
bestemmelser om definisjonen av neerstiende
parter og bestemmelser om at regnskapsplik-
tige som direkte eller indirekte eies helt eller
delvis av offentlig myndighet, kan unnlate 4 gi
opplysninger som kreves etter forste ledd.»

Nerstdende parter er naermere definert i en egen
forskriftsbestemmelse i forskrift til utfylling og
gjennomfering mv. av regnskapsloven (FOR-2006-
09-07-1062) § 7-30b-1. Personkretsen omfatter kon-
trollerende aksjonaerer, selskap innen samme fore-
taksgruppe under felles kontroll, styremedlemmer
og ledende ansatte, samt neaerstiende til slike.

I motsetning til aksjelovene § 3-8 omfatter
imidlertid ikke regnskapsloven § 7-30b, jf. for-
skrift til utfylling og gjennomfering mv. av regn-
skapsloven § 7-30b-1, avtaler inngatt med minori-
tetsaksjoneerer. Regnskapsloven eller forskriften
har heller ikke en bestemmelse som aksjelovene
§ 3-8 (4) om at avtaler med personer «som opptrer i
forstdelse med noen» kan veere omfattet av opplys-
ningsplikten.

I tilknytning til forslaget til lov om regn-
skapsplikt § 6-42 foreslés det at gjeldende forskrifts-
hjemmel erstattes med en regulering direkte i lov-
bestemmelsen som definerer neerstiende parter,
men dette innebarer ingen materiell endring av
innholdet i opplysningsplikten.

Sammenliknet med den nigjeldende regn-
skapsloven, innebeerer forslaget til lov om regn-
skapsplikt § 6-28 om at sma foretak har opplys-
ningsplikt om transaksjoner med eiere og ledende
personer mv., en betydelig utvidelse av kretsen av
foretak som er forpliktet til & gi opplysninger om
transaksjoner med naerstiende parter i noteopp-
lysningene til drsregnskapet. Forslaget til lov om
regnskapsplikt § 6-28 lyder slik:

«§ 6-28 Transaksjoner med eiere og ledende
personer mv.

Det skal opplyses om vesentlige transaksjo-
ner som den regnskapspliktige har hatt med
morforetak, eiere som eier mer enn 50 prosent
og medlemmer av styret og daglig leder.

..)

Opplysningene etter forste ledd skal
omfatte transaksjonenes belap, en beskrivelse
av hva slags forhold det er mellom foretaket og
den neerstiende part, samt andre opplysninger
om transaksjonene som er nedvendige for a
forstd den regnskapspliktiges stilling. Opplys-
ningene kan grupperes etter typen transaksjo-
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ner, med mindre noe annet er nedvendig for a
forstd virkningene av transaksjonene for den
regnskapspliktiges stilling.»

Forslaget til lov om regnskapsplikt § 6-28 stiller
imidlertid mindre omfattende opplysningskrav
enn det som gjelder for foretak som ikke er sma.
Opplysningsplikten for sméa foretak i forslaget til
lov om regnskapsplikt §6-28 er begrenset til
vesentlige transaksjoner som den regnskapsplik-
tige har hatt med morforetak, eiere som eier mer
enn 50 prosent, og medlemmer av styret og daglig
leder. Regnskapslovutvalget har i NOU 2015: 10
side 202 lagt til grunn at det seerlig er transaksjo-
ner med disse partene som er av interesse for
regnskapsbrukerne.

Regnskapsloven § 7-30b ble innfert som folge
av endringer i EUs regnskapsdirektiv i 2006.
Regelen i regnskapsloven § 7-30b ble likevel, pa
samme mate som aksjelovene § 3-8, gitt et betyde-
lig videre anvendelsesomrade enn pakrevet etter
EU-direktivet, og videre enn det Sverige og Dan-
mark hadde vedtatt. Bade i EU-direktivet og i
dansk og svensk rett er det unntak for avtaler med
neerstiende parter som er inngatt pad normale
markedsvilkdr. Noen slik begrensning ble ikke
inntatt i den norske regelen. Begrunnelsen for
dette fremgéar av Prop. 117 L (2009-2010) side 73
til 74 og side 77. Det fremgér av Prop. 117 L
(2009-2010) side 73 at formalet med opplysnings-
kravet i regnskapsloven § 7-30b er:

«(...) at det skal skapes apenhet om at det fore-
ligger transaksjoner med nerstiende, hvor
omfattende de er, hva de bestér i, hvem de er
inngétt med mv., slik at omverdenen selv kan
vurdere om det er forhold som kan pavirke
deres beslutninger.»

Finansdepartementet begrunnet i Prop. 117 L
(2009-2010) side 77 sin oppfatning om at det
skulle gis opplysninger om vesentlige transaksjo-
ner med neerstiende parter slik:

«Departementet viser til at slike opplysninger
vil kunne bidra til 4 ivareta informasjonsbeho-
vet til eksterne regnskapsbrukere. Herunder
legger departementet til grunn at eiere seerlig
vil kunne ha behov for opplysninger om kon-
serninterne transaksjoner nar det er ulik eier-
sammensetning i forskjellige konsernselska-
per som deltar i transaksjonene, for eksempel
hvor det er minoritetsinteresser i konsern-
detre, eller hvor eierstrukturen i forskjellige
datterselskaper er ulik.»
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For de foretak som benytter IFRS, er det tilsva-
rende bestemmelser i IAS 24 som i regnskaps-
loven § 7-30b. Definisjonen av naerstiende i samle-
forskrift til regnskapsloven § 7-30b-1 er mer eller
mindre identisk med IAS 24. Notekravene i IAS 24
og regnskapsloven § 7-30b er ogsa nermest iden-
tiske.

12.4.4.3  Forholdet mellom regnskapsrettens krav til
transaksjoner mellom naerstdende parter og
aksjelovene § 3-8

12.4.4.3.1

Bestemmelsen om opplysningsplikt i regnskaps-
loven § 7-30b og IFRS synes & skulle ivareta en
stor del av de samme grunnleggende hensyn som
informasjonsaspektene i aksjelovene § 3-8.

Forholdet mellom aksjelovene § 3-8 og regn-
skapsloven § 7-30b (eller IFRS) har ikke veert gjen-
stand for neermere vurdering av lovgiver. Finansde-
partementet vurderte ikke spersmalet ved innferin-
gen av regnskapsloven § 7-30b i 2010. Justisdepar-
tementet hadde ingen foranledning til & vurdere
spersmaélet ved etterkontrollene av aksjelovene i
Ot.prp. nr. 55 (2005-2006), som skjedde for end-
ringen i regnskapsloven. Da Prop. 111 L (2012-
2013) ble utarbeidet, hadde ikke konkrete forslag
til endring av aksjelovene § 3-8 vaert pa hering, slik
at det heller ikke da var grunnlag for en neermere
analyse fra Justisdepartementets side.

Innledning

12.4.4.3.2

Regnskapsloven § 7-30b fremstar i utgangspunk-
tet som bedre egnet for effektiv informasjonsfor-
midling til omverdenen enn aksjelovene § 3-8,
ettersom opplysningene inntas som en del av ars-
regnskapet. Arsregnskapet er nettopp omverde-
nens og kreditorers viktigste kilde til vesentlig
informasjon om selskapets ekonomiske forhold.
Meldinger til Foretaksregisteret etter aksje-
lovene § 3-8 fremstar som mer bortgjemt og «ad
hoc»-basert. For aksjonarene innebaerer innarbei-
delsen i arsregnskapet at opplysningene blir gjen-
stand for behandling i forbindelse med at den
ordinzere generalforsamling i henhold til aksjelo-
ven § 5-5 (2) nr. 1 og allmennaksjeloven § 5-6 (2)
nr. 1 behandler arsregnskapet. Aksjonarene skal
bli gjort kjent med informasjonen i arsregnskapet
og arsberetningen ved at arsregnskapet, arsberet-
ningen og eventuelt revisjonsberetningen skal
sendes til alle aksjoneerer senest én uke for den
ordinaere generalforsamlingen, jf. aksjeloven § 5-5
(3) og allmennaksjeloven § 5-6 (5).

Informasjonsformidling
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En svakhet ved & basere &penhet om avtaler
med naerstdende mv. pa regnskapsloven § 7-30b, er
at det kan synes 4 veere noe varierende praksis
blant selskapene pa hvilke avtaler som omtales
(altsd hva som anses som «vesentlige transaksjo-
ner») og hvor detaljert avtalene omtales i regnska-
pene. I tillegg kan det ta noe tid fra avtalen er inn-
gatt og eventuelt gjennomfert, til den offentliggjo-
res i selskapets arsregnskap. Hvor lang tid som gar,
avhenger av nar avtalen er inngatt eller gjennom-
fort i forhold til balansedagen for arsregnskapet.
Noen praktisk forskjell fra aksjelovene § 3-8 utgjor
imidlertid ikke dette. Sistnevnte bestemmelse inne-
holder ingen tidsfrister for nar avtalen skal god-
kjennes. Det er intet krav om at dette skjer forut for
eller kort tid etter avtaleinngéelsen. Riktignok er
behandlingen etter aksjelovene § 3-8 i generalfor-
samlingen en betingelse for at avtalen skal veere
bindende for selskapet. I praksis erfarer utvalget
likevel at det finnes selskaper som oppfyller avtaler
uten & folge regelen i aksjelovene § 3-8. I mange til-
feller skjer behandling etter aksjelovene § 3-8 forst i
ettertid, for eksempel fordi selskapets revisor har
papekt forholdet i tilknytning til arbeidet med revi-
sjonen av arsregnskapet.

Det er ogsé utvalgets erfaring at selskaper av
og til unnlater eller avventer 4 melde behandling
etter aksjelovene § 3-8 til Foretaksregisteret. Slik
melding er som nevnt heller ingen gyldighets-
betingelse for avtalen. Dette gir grunn til 4 sperre
om bestemmelsen i aksjelovene § 3-8 virkelig sik-
rer apenhet raskere eller i noe storre utstrekning
enn regnskapsloven § 7-30b. Erfaringene er at pro-
dusenter av regnskap og revisorer bruker regn-
skapsloven eller tilsvarende som sjekkliste for &
sikre at all pakrevd informasjon er med i regnska-
pet. Krav om noteinformasjon i regnskapet om
transaksjoner med naerstiende kan siledes sikre
sterre grad av fullstendig ekstern rapportering enn
aksjelovene § 3-8.

Etter utvalgets oppfatning tilsier ikke tidsmo-
mentet i seg selv at aksjelovene § 3-8 oppretthol-
des i sin naveerende form i tillegg til opplysnings-
kravene i regnskapsloven § 7-30b. Det som er vik-
tig, og som ogsd kan ha preventiv effekt, er at
avtalene (for eller siden) ma «frem i lyset». Utval-
get har imidlertid kommet til at det i tillegg til opp-
lysningskrav etter regnskapsloven ber vare en
informasjonsplikt overfor aksjonaerene, se punkt
12.5.

Det kan ogsa vises til at det for bersnoterte
selskaper i «Lapende forpliktelser for bersnoterte
selskaper» punkt 3.3 gjelder sarskilte regler om
offentliggjering av vesentlige avtaler med naersta-
ende. Bestemmelsens forste ledd lyder:
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«Selskapet skal straks offentliggjore ikke uve-
sentlige transaksjoner mellom selskapet og
aksjeeier, styremedlem, ledende ansatte eller
neerstiende av disse, eller med annet selskap i
samme konsern.»

Her fremgar det at opplysningene skal offentlig-
gjores straks. Det sikrer saledes en mer effektiv
informasjonsformidling enn bestemmelsene i
bade regnskapsloven § 7-30b og aksjelovene § 3-8.
Det saklige virkeomradet synes ogsa & veere mer
omfattende enn etter aksjelovene § 3-8, ved at det
ikke er inntatt slike vilkar som i aksjelovene § 3-8
(1). Det personelle virkeomradet synes & veere
noksa sammenfallende, men med noen avvik som
trolig ikke utgjor store realitetsforskjeller. Pa
grunnlag av det ovenstidende ivaretas hensynet til
apenhet pd en dekkende maéate ogsid gjennom
andre bestemmelser enn aksjelovene § 3-8. Hen-
synet til dpenhet er dermed ikke alene tilstrekke-
lig til &4 begrunne aksjelovene § 3-8.

En annen forskjell mellom aksjelovene § 3-8 og
regnskapsloven § 7-30b er som nevnt at regn-
skapsloven § 7-30b ikke gjelder avtaler som sel-
skapet inngdr med minoritetsaksjonerer. Et
speorsmal er om det er nedvendig med serlig grad
av apenhet om avtaler inngétt mellom selskapet
og dets minoritetsaksjonaerer.

Minoritetsaksjonserer har i utgangspunktet
ingen bestemmende innflytelse over selskapet og
har dermed normalt heller ikke mulighet til a
pavirke innholdet av avtalene som selskapet inn-
géar. Det er dermed normalt ikke mer betenkelig
med slike avtaler enn enhver annen avtale mellom
selskapet og andre utenforstiende. Behovet for
apenhet rundt denne type avtaler synes derfor a
veere mer begrenset enn behovet for dpenhet om
selskapets avtaler med selskapets majoritetsaksjo-
nerer, styremedlemmer og ledelsen, som i sterre
grad har pavirkningsmulighet overfor selskapets
beslutninger. Det har ogsa formodningen mot seg
at aksjemajoriteten vil stille seg bak avtaler med
minoritetsaksjonaerer som bryter mot likhets-
grunnsetningen eller innebarer uthuling av sel-
skapskapitalen, ettersom slike avtaler nettopp
direkte eller indirekte vil g& pa bekostning av
aksjemajoriteten. Utvalget mener derfor at det
ikke er behov for & utvide opplysningskravene
etter regnskapsloven til 4 ogsd skulle omfatte
transaksjoner med minoritetsaksjonarer.

Det kan ogsa papekes at det heller ikke ved
innferingen av regnskapsloven § 7-30b ble ansett
nedvendig & omfatte avtaler mellom selskapet og
andre aksjonzrer enn de som har bestemmende
innflytelse i selskapet. Det fremstar dermed som
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lite betenkelig at det ikke opplyses saerskilt om
avtaler mellom selskapet og minoritetsaksjo-
neerer.

12.4.4.3.3  Krav til uavhengig kontroll

I henhold til aksjelovene § 3-8 (2) skal det som
nevnt utarbeides en saerskilt redegjorelse etter
reglene i aksjelovene § 2-6, som ogsé skal bekref-
tes av revisor. Dette gir en uavhengig kontroll av
forutsetningene for avtalen, og av at det ikke skjer
noen verdioverforinger fra selskapet til aksjonee-
rer eller andre. Noe slikt krav om redegjorelse,
verdsettelse eller revisorbekreftelse folger ikke av
regnskapsloven § 7-30b. Opplysninger i noter er
imidlertid gjenstand for kontroll som ledd i revi-
sjon av arsregnskapet.

I NUES punkt 4 fierde ledd fremgar det fol-
gende:

«Ved ikke uvesentlige transaksjoner mellom sel-
skapet og aksjeeier, aksjeeiers morselskap, sty-
remedlem, ledende ansatte eller naerstiende av
disse, bor styret serge for at det foreligger en
verdivurdering fra en uavhengig tredjepart.
Dette gjelder ikke nar generalforsamlingen skal
behandle saken etter reglene i allmennaksje-
loven. Uavhengig verdivurdering ber foreligge
ogsd ved transaksjoner mellom selskaper i
samme konsern der det er minoritetsaksjo-
narer.»

Henvisningen til «reglene i allmennaksjeloven» sik-
ter apenbart til allmennaksjeloven § 3-8.

Det ble ved innferingen av regnskapsloven § 7-
30b vurdert & lovfeste et krav om uavhengig ver-
divurdering knyttet til opplysningsplikten for
vesentlige transaksjoner med naerstiende. Dette
ble imidlertid avvist i Prop. 117 L (2009-2010)
side 77 med folgende begrunnelse:

«Etter gjeldende NUES' anbefaling, gjelder
det et krav om at det ber innhentes en uavhen-
gig verdivurdering av visse transaksjoner
med narstdende parter. Departementet er i
prinsippet enig med utvalget og de heringsin-
stansene som har bemerket at det kan vaere
grunn til & lovfeste kravet til at en uavhengig
part vurderer transaksjonens virkelige verdi.
Departementet viser imidlertid til at utvalget
ikke har foreslatt noe slikt krav. Departemen-
tet har merket seg at utvalget i sin begrun-
nelse for ikke & foresla et slikt krav har lagt
vekt pa at det i praksis kan medfere betydelige
merkostnader for foretakene, og departemen-
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tet viser dessuten til at Neeringslivets Aksje-
markedsutvalg har pekt pa at ytterligere krav
til saksbehandlingen eller verdivurderinger
kan vare tidkrevende og ekonomisk kre-
vende og séledes sette selskapets interesse til
side. Departementet mener derfor etter en
samlet vurdering at gjeldende «beste prak-
sis»-anbefaling forelepig ikke ber erstattes
med et lovkrav.»

Som det fremgér, viste ikke Finansdepartementet
til de parallelle kravene til redegjorelse for lig-
nende transaksjoner etter aksjelovene § 3-8, men
vurderte spersmalet om hensiktsmessigheten av
uavhengige vurderinger i lys den eksisterende
«beste praksis»-anbefalingen i NUES punkt 4
fierde ledd og rene kost/nytte-betraktninger.
Utvalget mener at dette tilsier at Finansdeparte-
mentet i denne sammenheng ikke la vekt pa kra-
vene om redegjorelse og revisorbekreftelse, og at
dette kan veere en indikasjon pa at behovet for
redegjorelse og revisorbekreftelse etter aksjelo-
vene § 3-8 ble vurdert som begrenset.

Aksjelovene § 3-8 (2) apner for en viss kontroll
med avtalens innhold, men kostnadene ved dette
er utvilsomt heye for det enkelte foretak. Kostna-
den vil avhenge av kompleksiteten i transaksjo-
nen. For de transaksjoner som méa behandles etter
aksjeloven § 3-8, kan kostnadene forbundet med
en redegjorelse og revisorbekreftelse imidlertid
veere forholdsmessig hoyere for sma og mellom-
store aksjeselskaper.

Kravet til redegjorelse og revisorbekreftelse i
aksjelovene § 3-8 fremstar ogsa som inkonsekvent i
forhold til aksjelovens utdelingsregler. Der selska-
pet bevisst foretar rene utdelinger (som kontanter
eller overforing av formuesgjenstander) til sine
aksjoneerer etter reglene i aksjelovene §§ 8-1 flg.,
kreves det ingen redegjorelse eller revisor-
bekreftelse. Det er derfor vanskelig & begrunne at
avtaler som forutsetningsvis ikke skal innebare en
verdioverforing, skal undergis strenge krav til rede-
gjorelse og revisorbekreftelse, mens transaksjoner
som forutsetningsvis vitterlig innebeerer en ver-
dioverforing ikke skal undergis slike vurderinger.

I tilfeller hvor det er vanskelig & fa revisor til &
bekrefte redegjorelsen etter aksjelovene § 3-8 (2),
forekommer det i praksis at selskaper velger a
fremlegge saken for godkjenning i generalforsam-
lingen uten redegjorelse og revisorbekreftelse.
Kravene til redegjorelse og revisorbekreftelser gir
dermed lite reelt vern i flere tilfeller hvor vurde-
ringene er vanskelige eller tvilsomme,

Nar det gjelder regnskapsloven § 7-30b, kan
det veere grunn til 4 fremheve at opplysninger i
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notene til drsregnskapet er gjenstand for revisors
ordineere kontroll med arsregnskapet. Det er
grunn til & forvente at revisor uansett inntar en
seerlig profesjonelt skeptisk holdning til, og fore-
tar naermere kontroll av, transaksjoner mellom
selskapet og dets neerstiende parter, jf. Bror Pet-
ter Gulden: Revisjon — Teori og metode (2016) side
267 flg. I den forbindelse skal revisor vurdere om
det er «<armlengdes avstand» i slike transaksjoner.
Revisor skal ogsd rapportere serskilt dersom
denne kontrollen ikke gir tilfredsstillende resultat,
jf. Gulden side 270:

«Hvis revisor ikke har veert i stand til 4 oppna til-
strekkelig og hensiktsmessig revisjonsbevis om
nerstiende parter og/eller transaksjoner med
dem, ma forholdet papekes i nummerert brev til
foretaket og om nedvendig nevnes i revisjonsbe-
retningen. Det samme gjelder hvis revisor fin-
ner at transaksjoner ikke er foretatt i henhold til
prinsippet om «armlengdes avstand», eller at
opplysninger om slike transaksjoner i arsregn-
skapet ikke er tilstrekkelige.»

Revisjon av arsregnskapet innebzaerer en ikke ube-
tydelig grad av kontroll implisitt knyttet til opplys-
ningskravet i regnskapsloven § 7-30b.

Det kan i tillegg vises til minoritetsaksjonae-
rers muligheter til 4 kreve gransking etter aksje-
lovene §§ 5-25 flg., for eksempel dersom opplys-
ninger i notene etter regnskapsloven § 7-30b gir
grunn til mistanke om brudd pa likhetsprinsippet
eller andre uregelmessigheter. Denne sammen-
hengen ble papekt av Finansdepartementet i
Prop. 117 L (2009-2010) side 77 til 78:

«Dersom det skulle oppstd behov for &
fremtvinge innhenting av en uavhengig ver-
divurdering i et konkret tilfelle, mener departe-
mentet at det vil vaere mest hensiktsmessig at
dette skjer som ledd i at det er konstatert et
grunnlag for & gjere naermere undersekelser,
for eksempel som ledd i at det gjennomferes en
gransking etter allmennaksjelovens regler.
Departementet peker i den forbindelse pa
utvalgets forslag til styrking av granskingsinsti-
tuttet som departementet i det vesentlige fore-
slar fulgt opp, [...]. Departementet bemerker
at opplysningskravet som her foreslas [i regn-
skapsloven § 7-30b], ved & sikre dpenhet om
denne type transaksjoner, kan gi minoritets-
eiere et bedre grunnlag for & vurdere om det i
konkrete tilfeller er behov for & fremsette
begjeering om gransking.»
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Med dette etablerte i realiteten Finansdeparte-
mentet et sammenhengende og selvstendig sys-
tem med &apenhet, opplysningsplikter og ekte
muligheter for etterfelgende kontroll. Det reelle
behovet for aksjelovene § 3-8 méa vurderes i lys av
disse nye reglene til oppfyllelse av lignende for-
mal som aksjelovene § 3-8 skal sikre.

12.4.5 Oppsummering av utvalgets vurderinger
av hensynet til apenhet og kontroll

P4 bakgrunn av gjennomgangen i punkt 12.4.2 til
12.4.4 mener utvalget at hensynet til apenhet og
kontroll ikke tilsier at aksjelovene § 3-8 ber opp-
rettholdes i sin navaerende form.

Utvalget har i sin gjennomgang av regnskaps-
loven §7-30b og forslaget til lov om regn-
skapsplikt § 6-28 for smé foretak og § 6-42 for
foretak som ikke er sma, pekt pa enkelte forskjel-
ler. Forskjellene er hovedsakelig knyttet til
hvilke transaksjoner som omfattes, hvor aksje-
lovene § 3-8 har et langt videre omfang, og det
faktum at opplysninger i noter til arsregnskapet
alltid vil matte komme i ettertid av at transaksjo-
nene er gjennomfert. Utvalget har pa grunnlag
av dette kommet til at det i tillegg til opplysnin-
ger i regnskapet ogsa ber vare et krav om infor-
masjon til aksjoneerene. Den foreslitte nye
bestemmelsen om informasjonsplikt overfor
aksjonzerene for bestemte transaksjoner er neer-
mere omtalt i avsnitt 12.5.1.

12.4.6 Scerlig om avtaler med styremedlemmer
og daglig leder

Aksjelovene § 3-8 omfatter ogsa avtaler med styre-
medlemmer og daglig leder i selskapet. Slike avta-
ler star i en litt annen stilling enn avtaler mellom
selskapet og aksjonaerer mv. De gir primaert opp-
hav til spersmal om forholdet mellom selskapsor-
ganene og inhabilitet enn spersmél om likebehand-
ling og minoritetsvern péa aksjonaerniva. Det er i sa
fall i sterre grad hensynet til 4 forhindre ekono-
misk kriminalitet eller utilberlig «corporate gover-
nance» som ligger bak denne delen av regelen.

For 4 motvirke mulige uheldige sider ved slike
avtaler, er apenhet om avtalene sentralt. Ved a fa
kunnskap om avtalen, kan aksjoneerene stanse
avtalen gjennom & stemme mot den pa generalfor-
samlingen.

Avtaler med styremedlemmer og daglig leder
maé for evrig ses i sammenheng med aksjelovenes
ovrige regler som skal motvirke misbruk av posi-
sjonen som styremedlem eller daglig leder. I
denne forbindelse star inhabilitetsregelen i aksje-
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lovene § 6-27, som sikrer uavhengighet ved vurde-
ringen av inngéelse av slike avtaler uavhengig av
aksjelovene § 3-8, sentralt. Samtidig fremgar det
av aksjelovene § 6-10 at generalforsamlingen uan-
sett skal fastsette styrets godtgjorelse. Daglig
leders godtgjorelse fastsettes av styret. Vedtak om
godtgjorelse er ogsa uttrykkelig unntatt fra gyl-
dighetsregelen, jf. aksjelovene §3-8 (1) nr. 2.
Dette sikrer mot at det aktuelle selskapsorgan
fastsetter sin egen godtgjorelse, herunder gir
«skjulte godtgjerelser».

Avtaler med styremedlemmer og daglig leder
omfattes ogsa av selskapets opplysningsplikt etter
regnskapsloven § 7-30b, jf. FOR-2006-09-07-1062
§ 7-30b-1 forste ledd bokstav a nr. iii. Se for ovrig
punkt 12.4.4 foran. Det er dermed uansett sikret
apenhet rundt slike forhold uavhengig av aksje-
loven § 3-8. Dette noteopplysningskravet gjelder
imidlertid ikke for sma foretak, og det er heller
ikke foreslatt slike opplysningskrav av regnskaps-
lovutvalget i NOU 2015: 10. I sma foretak vil det
ofte veere sammenfall mellom eiere og ledelse. I
slike tilfeller vil en seerskilt opplysningsplikt om
selskapets avtaler med styremedlemmer og daglig
leder veere av liten eller ingen betydning.

Generalforsamlingen har ingen mulighet til
selv & fore noen ytterligere kontroll med avtaler
inngétt med styremedlemmer eller daglig leder.
Her kan det imidlertid sperres om kravet til rede-
gjorelse og revisorbekreftelse kan bidra til sterre
grad av kontroll enn det som ellers ville veert tilfel-
let uten bestemmelsen i aksjelovene § 3-8, se neer-
mere nedenfor.

12.5 Utvalgets konklusjoner

12.5.1 Aksjeloven

Utvalget har dreftet aksjeloven § 3-8 i lys av aksjo-
neer- og kreditorinteressene, uten & finne at § 3-8
er sarlig velegnet til & beskytte slike interesser
utover det som allerede er av relevant beskyttelse
i aksjeloven forevrig. Etter utvalgets oppfatning til-
sier heller ikke hensynet til 4penhet og kontroll at
aksjeloven § 3-8 bor opprettholdes i sin ndverende
form.

Slik utvalget ser det, vil det generelle hensynet
til & f4 avtaler med relaterte parter «frem i lyset»
dekkes ved at lov om regnskapsplikt ifelge regn-
skapslovutvalgets forslag i NOU 2015: 10 stiller
krav til noteopplysninger om transaksjoner med
narstaende parter for alle aksjeselskaper. Regn-
skapslovutvalgets forslag er differensiert, slik at
opplysningskravene for sma foretak er mindre
omfattende enn det som gjelder for foretak som
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ikke er sméa. Aksjelovutvalget mener at opplys-
ningskravene som er foreslitt i lov om regn-
skapsplikt, i tilstrekkelig grad vil ivareta behovet
for informasjon sett i sammenheng med aksjelov-
utvalgets forslag om ny informasjonsplikt om
bestemte transaksjoner overfor aksjonaerene (se
straks nedenfor). Et avgjerende premiss for utval-
gets forslag til endring av aksjeloven § 3-8 er at
forslaget til lov om regnskapsplikt § 6-28 vedtas
slik at informasjon fremkommer gjennom regn-
skapene ogsa for sma foretak.

Utvalget foreslar at den négjeldende bestem-
melsen i aksjeloven § 3-8 erstattes med en plikt til
a gi aksjonaerene i aksjeselskaper informasjon om
transaksjoner mellom selskapet og dets aksjonae-
rer, tillitsvalgte og deres narstdende. Dermed vil
opplysningene komme til aksjoneerene tidligere
enn opplysninger gitt gjennom noter til arsregn-
skapet. Videre mener utvalget at en vesentlighets-
vurdering i forhold til regnskapsopplysninger kan
medfere at transaksjoner som er av interesse for
aksjonaerene, ikke blir tilstrekkelig opplyst om i
arsregnskapet.

En plikt til & gi informasjon til aksjonaerene vil
kunne ha stor betydning, ikke minst for minori-
tetsaksjonzerene som kan falge opp ved & benytte
sine aksjonaerrettigheter, for eksempel til & kreve
innkalt til ekstraordineer generalforsamling for
dermed 4 fa mer informasjon om avtalen med
tanke pa a forfelge misbruk ved hjelp av retts-
apparatet.

Informasjonen om transaksjoner mellom sel-
skapet og dets aksjonzrer, tillitsvalgte og deres
naerstiende ma utarbeides og oppbevares i trad
med utvalgets ovrige forslag til krav om utarbei-
delse og oppbevaring av selskapsdokumentasjon,
jf. punkt 5.4.2 0g 5.6.3.

Utvalget mener at aksjeloven § 3-8 om infor-
masjonsplikt ber favne bredt, og at kompliserte
avgrensninger ber unngds. Samtidig ber det
veere en Klar belepsmessig avgrensning, slik at
ikke transaksjoner med mindre belopsmessig
betydning omfattes. Blant annet som folge av at
ugyldighetsvirkningen ikke foreslas viderefort
(se straks nedenfor), blir konsekvensene av
eventuelle avgrensningsproblemer vesentlig
mindre alvorlige enn under den nagjeldende
aksjeloven § 3-8. Utvalget ser derfor ikke store
prinsipielle innvendinger mot at informasjons-
plikten favner vidt. Siden det bare er snakk om
en informasjonsplikt, som kan oppfylles uten at
det er nedvendig 4 innkalle generalforsamlingen
til et mote med fysisk tilstedeveaerelse, vil det
ogsa veere forholdsvis enkelt & oppfylle informa-
sjonsplikten.
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Informasjonsplikten ber omfatte selskapets
avtaler med tilsvarende personkrets som den
nagjeldende aksjeloven § 3-8, men alternativet om
a «opptre i forstdelse med» viderefores ikke. Dette
alternativet gir rom for tolkningstvil og ville gjore
regelen for komplisert uten at det gir en gevinst
som kan oppveie ulempen. Videre ma informa-
sjonsplikten avgrenses til kun & gjelde aksjonaerer
med mer enn 10 prosent av aksjene, da den ellers
ville bli for omfattende.

For at regelen ikke skal bli for vanskelig & for-
holde seg til, ber plikten til 4 gi informasjon som
nevnt veere noksa bred. Forutsetningen er imid-
lertid at informasjonsplikten kun gjelder vesent-
lige transaksjoner. For 4 sikre at en regel om opp-
lysningsplikt for «vesentlige» transaksjoner ikke
gis for stort fortolkningsrom, ber det etter utval-
gets oppfatning settes en nedre grense med en
terskelverdi slik at kun transaksjoner eller avtaler
med en samlet verdi over disse terskelverdiene
kreves meldt. Utvalget har skjennsmessig satt ter-
skelverdien til 2,5 prosent av selskapets balan-
sesum. Utvalget mener at det ogsd ber settes en
nedre belopsmessig grense, hvor transaksjoner
med lavere verdi ikke trenger & meldes. Denne
nedre belopsgrensen foreslir utvalget skjonns-
messig satt til 500 000 kroner for aksjeselskaper.

Informasjonen ma gis for eller uten opphold
etter at avtalen er inngatt, og den skal inneholde
opplysning om hva transaksjonen gjelder, hvem
som er avtalemotpart og belop.

Som nevnt foreslar utvalget at gyldighets-
regelen oppheves. Vanlige ansvarsregler kommer
inn ved brudd pa informasjonsplikten. Styret kan
bli erstatningsansvarlig i henhold til aksjeloven
§17-1. Brudd pé informasjonsplikten kan ogsa
veere straffbart, jf. aksjeloven § 19-1. Blant annet
der selskapets medkontrahent er styremedlem
eller daglig leder og det ikke er gitt informasjon
om avtalen i henhold til aksjeloven § 3-8 (som
foreslatt), kan det ogsé fi betydning for om avta-
len er bindende for selskapet, jf. aksjeloven § 6-33.

Utvalget viser i tillegg til forslaget knyttet til
redegjorelse ved Kkapitalforheyelse med gjelds-
konvertering i punkt 7.4.4.3. Dette er et viktig ele-
ment i utvalgets forslag til regulering av transak-
sjoner mellom selskapet og dets neerstiende.
Utvalgets forslag gar ut pa at det skal gis opplys-
ninger i redegjorelsen som for et tingsinnskudd i
de tilfeller der den gjeld som skal konverteres,
har sitt opphav i en transaksjon som er informa-
sjonspliktig etter aksjeloven § 3-8 (som foreslatt).
Opplysningsplikten gjelder transaksjoner som har
skjedd i en toarsperiode forut for gjeldskonverte-
ringen. Forslaget knyttet til redegjorelse ved kapi-
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talforheyelse med gjeldskonvertering skal blant
annet beskytte kreditorenes interesser.

Utvalget mener at den samlede effekten av for-
slagene til endringer i aksjeloven og informasjon i
noter til arsregnskapene i samsvar med regn-
skapslovutvalgets forslag i NOU 2015: 10 vil iva-
reta hensyn til &4 beskytte aksjonzer- og kreditor-
interesser, samt hensynet til dpenhet og kontroll
pa en tilfredsstillende méte. De problemstillinger
og kostnader som er forbundet med gjeldende
aksjelov § 3-8, vil i liten grad gjere seg gjeldende.

12.5.2 Alimennaksjeloven

Av hensyn til Norges forpliktelser overfor EU ma
det for allmennaksjeselskaper under enhver
omstendighet videreferes en bestemmelse som
oppfyller minimumskravene i Rdir. 2012/30/EU
art. 13.

Som nevnt i punkt 12.3.7 arbeider EU med et
direktiv som vil endre kravene til selskapets trans-
aksjoner med neerstidende. Forslaget er fortsatt
under behandling. Utvalget mener at det ikke pa
navaerende tidspunkt ber gjeres endringer i all-
mennaksjeloven for & tilpasse norsk lovgivning til
EU-forslaget. Blir forslaget vedtatt, krever det
trolig endringer i allmennaksjeloven.

Et grunnleggende spersmal er om allmennak-
sjeloven ber ha regler som oppstiller strengere
krav enn det som gjeres i Rdir. 2012/30/EU art.
13.

Béade Danmark, Sverige og EMCA har lagt seg
pd EU-regelen. Utvalget kan ikke se at det ber
gjelde strengere krav for norske allmennaksjesel-
skaper enn det som gjelder i vire nordiske nabo-
land og anbefales i EMCA. Utvalget gar derfor inn
for at minimumskravene i Rdir. 2012/30/EU dan-
ner utgangspunktet for allmennaksjeloven § 3-8,
og at avvik fra direktivet krever en seerskilt
begrunnelse.

Et menster kan vare aksjeloven 1976 § 2-9a
(opphevet) slik den led etter endringen ved LOV-
1995-12-22-80. Lovbestemmelsen ble vedtatt som
ledd i EOS-tilpasningen av den norske aksjeloven
av 1976.

Ifelge aksjeloven av 1976 § 2-9a (opphevet) var
vedtak i generalforsamlingen et gyldighetsvilkar.
En slik konsekvens er ikke pakrevd i henhold til
direktivet. Da bestemmelsen forst ble foreslatt,
var ikke gyldighetsregelen nermere begrunnet,
utover at dette matte veere en konsekvens av at
den materielle kompetansen til & treffe beslutning
om slike avtaler var unntatt fra styrets kompe-
tanse, NOU 1992: 29 side 80. I Ot.prp. nr. 36
(1993-94) side 171 og Ot.prp. nr. 4 (1995-96) side
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23 til 24 ble det bare henvist til dette uten neer-
mere kommentarer. Senere er gyldighetsregelen
viderefort uten naermere diskusjoner i lovforarbei-
dene.

I de danske lovforarbeidene («Modernisering
af selskabsretten» (2008) side 798) ble det vurdert
om det i dansk rett burde veere ugyldighet knyttet
til manglende overholdelse av den danske lov-
regel om «efterstiftelse». Det ble imidlertid ikke
ansett som onskelig med en slik regel:

«Efter geeldende ret antages det, at en aftale om
efterfolgende erhvervelse er uden retlig virk-
ning, hvis ikke generalforsamlingen har god-
kendt aftalen. Udvalget til Modernisering af
Selskabsretten har bl.a. af hensyn til aftaleer-
hververes mulighed for at stette ret pa aftaler
indgaet med ledelsen umiddelbart fundet
denne retsvirkning meget vidtgdende. Udval-
get har fundet det mere hensigtsmeessigt at
lade den almindelige ansvarsregel for bestyrel-
sen finde anvendelse, hvis ledelsen ved erhver-
velsen ikke varetager kapitalselskabets/kapita-
lejernes interesser, eller hvis erhvervelsen
ikke stemmer overens med kapitalselskabets
okonomiske eller likviditetsmaessige stilling.»

Heller ikke i svensk rett sanksjoneres overtre-
delse av reglene (om «uppskjuten apport») med
ugyldighet. Det heter i Rolf Dotevall: Aktiebolags-
rdtt (2015) side 156:

«En overtriddelse av bestimmelserna i 2 kap.
29-31 §§ ABL om forbudet av uppskjuten
apport i publika bolag leder inte till at transak-
tionen blir ogiltig. Bestimmelserna saknar
sanktioner for de fall vid underlatenhet att
anmiila till aktiebolagsregistret att bolagsstim-
man beslutat att godkinna ett sddant avtal om
uppskjuten apport som avsesi2. kap. 29 § ABL.
Den enda sanktion som kan bli aktuell 4r ska-
destandsansvaret i 29 kap. 1 § ABL. Sjilva
underlatenheten att registrera en transaktion
kan knappast innebdra nadgon skada for bola-
get. Vad som didremot kan innebéra ett ansvar
for styrelseledamot eller verkstillande direktor
4r om den bokomliggande transaktionen 4r sa
ofordelaktig for bolaget att en skada kan sigas
ha uppkommit.»

Som nevnt er en avtale som omfattes av saksbe-
handlingsregelen i allmennaksjeloven § 3-8, og som
er inngatt uten at det er truffet vedtak i selskapets
generalforsamling, ugyldig, jf. allmennaksjeloven
§ 3-8 (1). Eventuelle ytelser skal tilbakefores, jf. all-
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mennaksjeloven § 3-8 (3). Ugyldighetsvirkningen
er absolutt og ubetinget. Det folger heller ingen
tidsbegrensninger av bestemmelsen selv. Selv om
det pa enkelte andre omrader finnes eksempler pa
at brudd pé saksbehandlingsregler medferer ugyl-
dighet, dreier det seg her om en svaert inngripende
effekt av en saksbehandlingsregel.

Til stette for at brudd pa saksbehandlingsrege-
len ber medfere ugyldighet, kan det anfores at en
slik virkning har en betydelig preventiv effekt for
bade selskapet og medkontrahenten som har en
seerlig interesse i 4 sikre at kravene i allmennak-
sjeloven § 3-8 oppfylles. Som nevnt foran, med-
forer den preventive effekten imidlertid at selska-
per ofte folger kravene i saksbehandlingsregelen
for & veere «pa den sikre siden». Det innebarer
blant annet at unntaksreglene ikke fyller sin til-
tenkte funksjon i praksis.

Samtidig innebarer muligheten for ugyldighet
en betydelig risiko og usikkerhet knyttet til avta-
ler som inngéds innenfor virkeomradet av all-
mennaksjeloven § 3-8 eller i saksbehandlingsrege-
lens grenseland. Ugyldighet i situasjoner med
brudd pa allmennaksjeloven § 3-8 er en tilsiktet
virkning av bestemmelsen, men det kan ramme
urimelig hardt i tilfeller hvor partene har oversett
bestemmelsen, og derfor ikke fulgt de pabudte
saksbehandlingsregler. Det forekommer ikke sjel-
den at forholdet til allmennaksjeloven § 3-8 forst
blir reist etter at det har skjedd et eierskifte i sel-
skapet, eller ved at bostyrer tar opp forholdet etter
at selskapet har gatt konkurs. Ettersom ogsa helt
legitime transaksjoner omfattes av ugyldighets-
virkningene nar kravet til generalforsamlings-
behandling ikke er oppfylt, kan dette gi potensielt
sterkt urimelige resultater for kontraktsparten.
For de nye eiere eller konkursboet kan mulighe-
ten for & paberope ugyldighet av ellers legitime
avtaler, fremsta som en tilfeldig fordel.

For avtaler inngatt mellom selskapet og
aksjoneerer som ikke har bestemmende innfly-
telse, vil manglende oppfyllelse av allmennaksje-
loven § 3-8 samtidig gi aksjemajoriteten mulighet
til & omgjere ellers legitime avtaler som i ettertid
har vist seg a vaere uheldige for selskapet. Dette
kan fremstd som en potensiell okt minoritets-
risiko i enkelte tilfeller.

Rettsvirkningene kan fremsté seerlig urimelige
for en medkontrahent som har innrettet seg i tillit
til avtalen, nar selskapet i ettertid kan paberope
seg feil i sin egen saksbehandling som grunn til &
komme ut av en avtale som har vist seg a sli uhel-
dig ut for dem. Selskapet vil da endog veere i en
situasjon hvor de kan velge 4 behandle avtalen
etter allmennaksjeloven § 3-8, og dermed la den
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veere gyldig dersom avtalen har utviklet seg hel-
dig for dem, mens de kan paberope seg ugyldig-
het etter den samme bestemmelsen dersom den
har utviklet seg uheldig for dem. Dette gir selska-
pet mulighet til & spekulere pd medkontrahentens
bekostning.

Utvalget finner pd denne bakgrunn ikke
grunnlag for a viderefore ugyldighetsvirkningen i
allmennaksjeloven § 3-8.

Med den innsnevring av regelen i allmennaksje-
loven § 3-8 som utvalget gar inn for, har allmennak-
sjeloven ingen regel som generelt sikrer dpenhet
om transaksjoner med neerstiende, slik utvalget
har foreslatt i den nye bestemmelsen i aksjeloven
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§ 3-8. Utvalget mener derfor at det er grunn til 4
innfore en generell regel om informasjonsplikt til
aksjonaerene om avtaler mellom selskapet og neer-
stdende ogsa i allmennaksjeselskaper, jf. forslaget
til ny bestemmelse i allmennaksjeloven § 3-8a.

Etter utvalgets oppfatning ber regelen for all-
mennaksjeselskap ta utgangspunkt i forslaget til
ny bestemmelse i aksjeloven § 3-8.

Utvalget foreslar at terskelverdier for avtaler
som det skal informeres om, ber settes hoyere
enn for aksjeselskaper. Utvalget foreslar at nedre
grense for transaksjoner eller avtaler settes til det
hoyeste av 5 millioner kroner eller 2,5 prosent av
selskapets balansesum.
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Kapittel 13

Kapittel 13
Revisor og revisjon

13.1 Revisjonsplikt

13.1.1 Innledning

Ifolge mandatet skal utvalget vurdere om aksje-
loven § 7-6 ber endres. Herunder skal utvalget
vurdere om terskelverdiene for fravalg av revisjon
ber heves, om stifterne skal kunne beslutte
fravalg av revisjon ved stiftelsen, og om morsel-
skap ber kunne unnlate revisjon.

Spersmél om endring av terskelverdiene for
revisjonsplikt og revisjonsplikt for morselskap,
behandles i punkt 13.1.2. Mandatets gvrige spors-
mal behandles i punkt 13.1.3 om beslutning om
revisjon.

Revisjon av avviklingsbalanse og sluttoppgjer
droeftes imidlertid i kapittel 14, mens spersmal om
revisors oppgaver ved omdannelse fra aksjesel-
skap til allmennaksjeselskap omtales i punkt
15.2.3.

Spersmalet om unntak fra revisjonsplikt er
ikke aktuelt for allmennaksjeselskaper. For disse
selskapene folger det av direktiv 2013/34/EU om
arsregnskaper, konsoliderte regnskaper og til-
herende rapporter for visse selskapsformer (regn-
skapsdirektivet) artikkel 34 at medlemsstatene
ikke kan gjere unntak fra revisjonsplikten.

13.1.2 Terskelverdiene for revisjonsplikt og
revisjonsplikt for morselskap

13.1.2.1  Gjeldende rett

I Prop. 51 L (2010-2011) side 24 flg. dreftes ulike
hensyn for og imot revisjonsplikt for aksjeselska-
per. Finansdepartementet ga (side 47) uttrykk for
at det var «riktig a legge avgjorende vekt pa hen-
synene til forenkling, likebehandling av selskaper
med begrenset deltageransvar og internasjonal
utvikling». Departementet konkluderte derfor
med at revisjonsplikten for sma aksjeselskaper
burde oppheves.

I tilknytning til dette uttalte departementet at
det legges opp til at «ordningen med unntak fra

revisjonsplikt for de minste aksjeselskapene evalue-
res etter noe tid for d kartlegge positive og negative
erfaringer med ordningen», jf. Prop. 51 L (2010-
2011) side 47. En slik evaluering er gjennomfert
pa oppdrag av Finansdepartementet. Et sammen-
drag av rapporten er tatt inn i punkt 13.1.2.4.

I henhold til aksjeloven §7-6 (1) kan sma
aksjeselskaper unnlate 4 ha revisor hvis aksje-
selskapet oppfyller folgende tre vilkéar:

1. driftsinntektene av den samlede virksomheten
er mindre enn fem millioner kroner,

2. selskapets balansesum er mindre enn 20 milli-
oner kroner, og

3. gjennomsnittlig antall ansatte ikke overstiger
ti arsverk.

Samtlige vilkidr ma vaere oppfylt for at selskapet
kan beslutte fravalg av revisjon.

Muligheten for fravalg av revisjon for «sma»
aksjeselskaper ble innfert ved LOV-2011-04-15-10.
I NOU 2008: 12 side 102 til 103 er vilkarene (ter-
skelverdiene) begrunnet slik:

«Etter utvalgets oppfatning ber et eventuelt
unntak fra revisjonsplikten for sma aksjesel-
skaper som utgangspunkt omfatte selskaper
med driftsinntekter under fem millioner kro-
ner. Utvalget viser til at dette er kriteriet for
gjeldende unntak fra revisjonsplikten og at
virksomheten i selskaper med heyere driftsinn-
tekter gjerne vil ha et omfang og kompleksitet
som — uavhengig av om en mener at selskaper
med lavere driftsinntekter bo» unntas fra revi-
sjonsplikt — medferer okt behov for revisjon.
Utvalget mener ogsd, uavhengig av medlem-
menes vurdering av om revisjonsplikten ber
oppheves for sméa aksjeselskaper, at et eventu-
elt unntak ikke ber vaere for vidtrekkende, jf.
det som sies nedenfor om evaluering.

Utvalget bemerker at et unntak fra revi-
sjonsplikten for aksjeselskaper med driftsinn-
tekter under fem millioner kroner vil veere i
samsvar med EQSretten, fordi det ikke vil
veere mulig at et aksjeselskap som har drifts-
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inntekter i denne sterrelsesorden, bade kan ha
balansesum og gjennomsnittlig antall ansatte i
regnskapsaret som overstiger tersklene i EQS-
retten.

Utvalget antar likevel at det kan forekomme
aksjeselskaper med driftsinntekter under fem
millioner kroner som ikke ber omfattes av et
eventuelt unntak fra revisjonsplikten for sma
aksjeselskaper. Det kan forekomme aksjesel-
skaper med meget hoy balansesum, samtidig
som virksomheten har lavere driftsinntekter
enn fem millioner kroner. Med balansesum i en
slik sterrelsesorden vil regnskapsbrukerne —
andre forhold konstant — ha sterre behov for
kontroll med regnskapsavleggelsen enn om
balansesummen er liten. Utvalget foresléar der-
for at vilkaret knyttet til driftsinntekter bor sup-
pleres med et krav om at balansen ikke ma
overstige 20 millioner kroner. Som en ytterli-
gere sikkerhetsventil tilrar utvalget at aksjesel-
skaper med et gjennomsnittlig antall ansatte
hoyere enn 10 arsverk, ikke unntas fra revi-
sjonsplikt.»

Dersom selskapet fravelger revisjon ved stiftelsen
eller kort tid etter, er terskelverdien for balan-
sesum knyttet til apningsbalansen. Er det ikke
fastsatt apningsbalanse, ma aksjeinnskuddene i
forbindelse med stiftelsen vaere mindre enn 20
millioner kroner for at selskapet skal kunne fra-
velge revisjon, jf. aksjeloven § 7-6 (2).

Aksjelovens regler om unntak fra revisjons-
plikten gjelder ikke nar revisjonsplikt felger av
annen lov eller forskrift gitt med hjemmel i lov, jf.
revisorloven § 2-1 fierde ledd.

Aksjeselskap som er morselskap i konsern,
omfattes ikke av unntaket fra revisjonsplikten selv
om verken morselskapet isolert sett eller konser-
net samlet overskrider terskelverdiene for revi-
sjonsplikt. Dette folger av revisorloven § 2-1 femte
ledd, hvor det fremgéar at «/u/nntakene etter annet
og tredje ledd gjelder ikke for foretak som er pliktig
til d utarbeide konsernregnskap, eller aksjeselskap
som er morselskap etter aksjeloven § 1-3». Begrun-
nelsen er at det kan veere et serlig behov for uav-
hengig kontroll med rapporteringen i konserner. I
Prop. 51 L (2010-2011) side 46 uttalte departe-
mentet at:

«Departementet mener at det kan veere et saer-
lig behov for uavhengig kontroll med rapporte-
ringen til konserner, ogsé nar disse pa konsoli-
dert basis er mindre enn de terskelverdiene
som gjeres gjeldende for et eventuelt fritak fra
revisjonsplikt. Departementet mener derfor det
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vil veere riktig a folge opp forslaget til utvalgets
flertall om at aksjeselskap som er morselska-
per i konsern, samt datterselskaper som i seg
selv er morselskap i et underkonsern, fortsatt
skal ha revisjonsplikt, uavhengig av om aksje-
selskapet eller konsernet pa konsolidert basis
isolert sett oppfyller vilkirene for et eventuelt
unntak fra revisjonsplikten.»

I selskap som har registrert fravalg av revisor, og
som senere blir morselskap, skal «styret straks
sorge for valg av revisor», jf. aksjeloven § 7-6 (7).

Skatte- og avgiftsmyndighetene kan palegge
selskaper som omfattes av unntaket for revisjons-
plikt, & f arsregnskapet revidert i en viss periode,
jf. ligningsloven § 6-7, merverdiavgiftsloven § 16-8
og skattebetalingsloven § 5-13b. Fra 1. januar 2017
erstattes bestemmelsene av skatteforvaltnings-
loven § 11-2. Vilkéret for slikt palegg er at regn-
skapet er fastsatt i strid med regnskapsloven, bok-
feringsloven, god regnskapsskikk eller god bok-
foringsskikk. Av forarbeidene fremgar det at det
bare er aktuelt 4 palegge revisjon ved slike over-
tredelser av regnskapslovgivningen som far
betydning for skatte- og avgiftsformal, jf. Prop. 51
L (2010-2011) side 59. Dette er typisk tilfeller
hvor det foreligger feil eller mangler ved regnska-
pene, eller der andre feil eller mangler vanskelig-
gjor kontrollen av regnskapet, sml. Retningslinjer
om péalegg om revisjon, SKD melding nr. 9/12.
Selskaper som ikke etterlever palegg fra skatte-
og avgiftsmyndighetene, kan tvangsoppleses, jf.
aksjeloven § 16-15 (1) nr. 4. Skatteetaten opplyser
at det hittil er ilagt i underkant av ti pidlegg om
revisjon.

13.1.2.2 EU/EDS-rett

Reglene om fravalg av revisjon har bakgrunn i

EUs 4. selskapsdirektiv (78/660/EQF) artikkel

51. Direktivet er senere erstattet av regnskaps-

direktivet (2013/34/EU), uten at dette har med-

fort realitetsendringer. Etter regnskapsdirektivet
artikkel 34 skal folgende selskaper ha revisjon:

— Virksomheter av interesse for offentligheten.
Det vil si hovedsakelig selskaper som omsettes
pa et regulert marked, kreditt- og forsikrings-
institusjoner og de som er spesielt utpekt som
sadan av medlemsstatene.

— Mellomstore og store foretak.

Selskaper som er definert som «sma foretak», er
ikke palagt 4 ha revisjon. Regnskapsdirektivet
artikkel 3 (2) jf. artikkel 3 (10) definerer «sma fore-
tak» som foretak som pa balansedagen for to ar pa
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rad ikke overskrider grensene for minst to av fel-

gende tre kriterier:

a. balanse: 4 000 000 euro

b. netto omsetning: 8 000 000 euro

c. gjennomsnittlig antall ansatte i lepet av regn-
skapsaret: 50

Medlemsstatene kan heve grensen for balan-
sesum til inntil 6 000 000 euro og grensen for
netto omsetning til inntil 12 000 000 euro. Det kan
ogsa foretas justeringer for & tillate konvertering
av terskelverdiene i euro til en rund sum i nasjo-
nal valuta, jf. artikkel 3 (9).

Medlemsstatene kan palegge revisjon for sma
foretak og/eller ha lavere terskelverdier enn det
som fremgar av direktivet, forutsatt at revisjonen
er passende sett ut fra forholdene, selskapenes
behov og regnskapsbrukerne. Grensene i regn-
skapsdirektivet artikkel 3 (2) innebaerer en mini-
mumsharmonisering for definisjonen av sma fore-
tak. Medlemsstatene kan i sin lovgivning saledes
benytte lavere, men ikke hoyere grenser, for hva
som utgjer smé foretak. Som det fremgéar av punkt
13.1.2.1, har Norge valgt lavere terskelverdier.

Direktivet dpner ikke for 4 unnta revisjon for
konsoliderte regnskaper og konsoliderte beret-
ninger, jf. regnskapsdirektivet artikkel 34 (2) og
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23 nr. 1. Smé konsern har imidlertid ikke plikt til &
utarbeide konsoliderte regnskaper og konsoli-
derte beretninger, jf. regnskapsdirektivet artikkel
23 nr. 1 jf. artikkel 3 nr. 5. Sma konserner kan
ogsa unntas fra revisjonsplikt i henhold til direk-
tivet. Som nevnt i punkt 13.1.2.1, har Norge valgt a
la alle morselskaper, uansett storrelse, veere
underlagt revisjonsplikt.

Fritaket for revisjonsplikt ifelge direktivet ret-
ter seg kun mot Kriteriene for balansesum,
nettoomsetning og antall ansatte. Direktivet dpner
ikke for generelle fritak for enkelte naeringer eller
selskaper med spesiell eiersammensetning, for
eksempel kommunalt eide aksjeselskaper. Direk-
tivet dpner derimot for at medlemsstatene kan
stille strengere krav til revisjon av for eksempel
bestemte neeringer.

13.1.2.3  Oversikt over terskelverdier i Europa

Tabell 13.1 viser terskelverdier for revisjon i
Europa. Tabellen er hentet fra Federation of Euro-
pean Accountants (FEE), Information paper:
Audit exemption thresholds in Europe — Update
after the transposition of the Accounting Directive
(publisert mai 2016).
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Tabell 13.1 Audit exemption thresholds in EU Member States, Norway, Switzerland and Iceland

(as of 04/2016)
Country Balance sheet total Net turnover Number of employees
Threshold (€) Increase % Threshold (€) Increase % Threshold Increase %
Austria 5,000,000 3% 10,000,000 3% 50 -
Belgium® 4,500,000 23% 9,000,000 23 % 50 -
Bulgaria 1,000,000 33% 2,000,000 60 % 50 -
Croatia* 2,000,000 - 4,000,000 - 25 -
Cyprus® 3,400,000 - 7,000,00 - 50 -
Czech Republic 1,500,000 - 3,000,000 - 50 -
Denmark a® 537,000 - 1,075,000 - 12 .
b’ 4,837,000 - 9,674,000 - 50 -
Estonia a’ 800,000 60% 1,600,000 60 % 24 60 %
b? 2,000,000 100% 4,000,000 100 % 6010 100 %
Finland 100,000 - 200,000 - 3 :
France!l al? 1,000,000 - 2,000,000 - 20 -
b3 1,550,000 - 3,100,000 - 50 -
Germany 6,000,000 24% 12,000,000 24 % 50 -
Greecel* 4,000,000 60% 8,000,000 60 % 50 -
Hungary - - 965,000 44 % 50 -
Iceland 1,400,000 - 2,800,000 - 50 -
Ireland® 4,400,000 - 8,800,000 - 50 -
Italy6 4,400,000 - 8,800,000 - 50 -
Latvia 800,000 100% 1,600,000 100 % 50 100 %
Lithuania 1,800,000 - 3,500,000 - 50 .
Luxembourg 4,400,000 - 8,800,000 - 50 -
Malta’ 46,600 - 93,000 - 2 .
Netherlands 6,000,000 36% 12,000,000 36 % 50 -
Norway!® 2,500,000 - 625,000 - 10 -
Poland ™ 3,885,000 - 7,769,000 - 50 -
Portugal? 1,500,000 - 3,000,000 - 50 -
Romania 3,650,000 - 7,300,000 - 50 -
Slovakia?! 1,000,000 - 2,000,000 - 30 -



NOU 2016:22 157
Aksjelovgivning for ekt verdiskaping Kapittel 13

Tabell 13.1 Audit exemption thresholds in EU Member States, Norway, Switzerland and Iceland

(as of 04/2016)
Country Balance sheet total Net turnover Number of employees
Threshold (€) Increase %2 Threshold (€) Increase % Threshold Increase %
Slovenia 4,000,000% 9% 8,000,00023 9% 50 -
Spain 2,850,000 - 5,700,000 - 50 -
Sweden 150,000 - 300,000 - 3 -
Switzerland?* 18,203,000 - 36,405,000 - 250 -
United Kingdom 6,541,000  56%% 13,082,000 57 %% 50 -

1

13
14

15
16

17
18
19

20
21

22

23

24

25

26

http://www.fee.be/library/list/32-audit-assurance/1596-1605-audit-exemption-thresholds.html og http://www.fee.be/images/
publications/auditing/1605_Audit_exemption_thresholds_update.pdf

Increase from previous thresholds, before 2013

Thresholds are determined on a consolidated basis, which lead to a compulsory statutory audit for small companies currently
falling under the thresholds.

Thresholds refer to financial statements in a year preceding the obligation to audit financial statements

No audit exemption threshold for tax purposes.

Above this threshold, there is a choice between extended review or audit.

Above this threshold, statutory audit is required.

Thresholds applicable for a statutory review.

Thresholds applicable for a statutory audit.

The law will be amended in the coming months to reduce the number of employees’ threshold to 50.

No audit exemption threshold for SAs and SCAs (sociétés anonymes et sociétés en commandite par actions).

Threshold for SASs (sociétés par actions simplifiées) that are not part of a group (those that are part of a group are not exempt).
No exemption for SASs that control or are controlled by one or more entities (control subsidiaries or jointly controlled) or if one
or more shareholders representing at least 10% of the share capital require the appointment of an auditor.

Threshold for SARLSs (sociétés a responsabilité limitée) and SNCs (sociétés en nom collectif).

The position of the Institute of Certified Public Accountants of Greece (SOEL) with respect to the thresholds for a statutory
audit is that these should have remained the same. Under the current economic circumstances of the country, the number of
public and private companies subject to an audit should not have decreased in order to protect the interests of the State, financial
institutions, shareholders and other third parties, i.e. users of the financial statements.

The Accounting Directive has not yet been transposed in Ireland and therefore the thresholds have not been updated.

A company that does not exceed the above thresholds is subject to mandatory audit if its share capital is at least the minimum
required for a company limited by shares (i.e. €120,000) and if it is (i) a parent company that controls a subsidiary subject to
mandatory audit (i.e. a listed company), or (ii) a parent company that must prepare consolidated financial statements.

No audit exemption threshold for tax purposes.

Limited-liability companies exempt from statutory audit if all three limits are not exceeded.

Thresholds are applicable for the twelve months prior to the balance-sheet date and if a company prepares its financial state-
ments under IFRS, the exemption does not apply.

No audit exemption threshold for SAs (sociedades anonimas).

Thresholds refer to financial statements in a year preceding the obligation to audit financial statements. If two of the three crite-
ria are met, the company has to be audited.

Decrease from €4,400,000.

Decrease from €8,800,000.

Entities that do not exceed two of the three threshold criteria in two consecutive years are subject to a statutory limited examina-
tion (negative assurance engagement). Shareholders of entities with no more than ten employees can decide to opt out of any
audit or review obligation.

The increase percentage was calculated on the figures in British Pound. The balance sheet total threshold increased from
£3,260,000 to £5,100,000.

The increase percentage was calculated on the figures in British Pound. The net turnover threshold increased from£6,500,000 to
£10,200,000.

Source: Member Bodies of the Federation of European Accountants Exchange rates as of end of April 2016
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13.1.2.4  Evaluering av unntak for revisjonsplikt i

smd aksjeselskaper

P4 oppdrag av Finansdepartementet har en
gruppe ledet av professor John Christian Langli
ved Handelsheyskolen BI evaluert effektene av at
revisjonsplikten for smé aksjeselskaper i hoved-
sak ble opphevet med virkning fra 1. mai 2011.
Evalueringen var bredt anlagt og dekker i hoved-
sak perioden 2006 til 2012. Datagrunnlaget er opp-
lysninger selskapene sender Skatteetaten og
Brenneysundregistrene, samt informasjon inn-
hentet ved sperreunderseokelser.

1

De viktigste resultatene er ifolge rapporten:

«1. Fravalgsordningen bererer mange
aksjeselskaper, men deres okonomiske
betydning er liten. Dersom vi tar utgangs-
punkt i sum driftsinntekter fra selskapsregn-
skapene til alle regnskapspliktige unntatt stif-
telser, okte prosentandelen av omsetningen
som ikke blir revidert fra 0,17 prosent i 2010 til
1,4 prosenti 2012. Dersom vi tar utgangspunkt
i balansesummen, okte andelen av balanses-
ummen som ikke blir gjenstand for revisjon fra
0,51 prosent til 0,81 prosent. Sett for aksjesel-
skapene under ett, utgjer den ureviderte
omsetningen 1,5 prosent i 2012, mens den
utgjer 1,1 prosent av balansesummen. Ser vi pa
antall enheter i stedet for kronebelopene, var
11 739 selskapsregnskaper ikke revidert i
2010. I 2012 okte antallet til 78 857 selskaper.
Ser vi kun pé aksjeselskapene, var 30 prosent
av aksjeselskapene uten revisor i 2012 (mot 0
prosent for revisjonsfritaksordningen ble inn-
fort).

2. Ingen negative finansieringseffekter
for fravalgselskapene. Nar vi sammenlikner
utviklingen i rentenivaet og tilgangen til 1an og
kreditter over tid for selskaper som valgte bort
revisor i 2011 med sammenliknbare selskaper
som har beholdt revisor, finner vi ingen tegn til
at fravalg av revisor farer til hoyere rente pa lan
eller darlige tilgang til kreditt.

3. Billigere revisjon. I arene 2010, 2011 og
2012, som kalles drene hvor fravalgsordningen
ble innfert, stopper realprisveksten pa revi-
sjonstjenester omtrent opp. Dersom realpris-
veksten i 2010-2012 hadde vert som i 2007-
2009, ville selskapene som valgte bort revisor i

Sammendraget er hentet fra rapporten «Evaluering av unn-
tak for revisjonsplikt i smé aksjeselskaper», som er utarbei-
det av en gruppe medarbeidere ved Handelshoyskolen BI
26. mars 2015.
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2011 eller 2012 i gjennomsnitt betalt kroner
14 000 for revisjonen i 2012.

4. Nettobesparelsen per fravalgselskap
i 2012 er rundt kroner 20 000. Tre ulike
metoder brukes for & estimere nettobesparel-
sen til fravalgselskapene (med nettobesparel-
sen menes bortfallet av revisjonshonorar korri-
gert for andre effekter, f.eks. ekte honorarer til
regnskapsforer, heyere renter pa banklan,
reduserte lennskostnader fordi ansatte bruker
mindre tid p4 kommunikasjon med revisor og
tilrettelegging for revisjonen og liknede). De
tre punktestimatene pd den gjennomsnittlige
nettobesparelsen er kroner 19 250, kroner 19
950 og kroner 23 600. Tar vi hensyn til usikker-
heten i estimatene og bruker regresjonsana-
lyse, kan vi med 95 prosent sannsynlighet pasta
at nettobesparelsen ligger mellom kroner
15 000 og kroner 31 600. I regresjonsanalysen
blir nettobesparelsen malt som endringen i
driftsresultatet for fravalgselskapene sett i for-
hold til sammenliknbare selskaper som har
beholdt revisor, slik at effekter av f.eks. okt
kjop av tilleggstjenester eller hoyere honorarer
til regnskapsforer er hensyntatt. Finansierings-
effekter kan det ses bort fra pd grunn punkt 2
over.

5. Samlet sett oppnadde aksjeselska-
pene en nettobesparelse pa 1,6 milliarder
kroner i 2012. Summen bestér av folgende
komponenter: 120 millioner kroner i bortfall av
revisjonshonorar for nystiftede selskaper, 780
millioner kroner i bortfall av revisjonshonora-
rer for fravalgselskapene, 320 millioner kroner
i reduserte revisjonshonorarer for selskaper
som har beholdt revisor fordi prisveksten péa
revisjonen har blitt lavere (jf. punkt 3 over), 90
millioner kroner i redusert tidsbruk for nystif-
tede selskaper og 290 millioner i redusert tids-
bruk for fravalgselskapene. Prisnedgangen pa
revisjonen i drene 2010-2012 gjelder alle revi-
sjonspliktige, og ikke bare aksjeselskaper.
Anslaget pa reduserte revisjonshonorarer pa
320 millioner kroner i 2012 gjelder kun aksje-
selskaper. Tar man hensyn til at andre revi-
sjonspliktige virksomheter ogsé har nytt godt
av reduserte priser, er anslaget pd 1,6 milliar-
der kroner et nektern anslag pa nettobesparel-
sen.

6. Kvaliteten pa ligningsoppgavene har
gatt ned. Etter fravalg vil kompetansen til de
som sender inn ligningsoppgavene til selska-
pene i gjennomsnitt g ned fordi feerre spesia-
lister (= revisorer) vil veere involvert i proses-
sen med utfyllingen og innsendingen. Flere
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uavhengige analyser viser at kvaliteten pa lig-
ningsoppgavene har gitt ned. «Kvalitet> er
malt pa forskjellige mater: Ved hjelp av kvali-
tetsindekser konstruert pa bakgrunn av detal-
jerte kontroller utfert av kontrollerer fra
Skatteetaten (heretter omtalt som avdekkings-
kontrollene, se punkt 7 nedenfor), analyser av
utslag pé Skatteetatenes automatiske kontrol-
ler og oppfatningen til ansatte i fastsettings-
miljoet i Skatteetaten. Hvordan kvalitet males
har ingen betydning for konklusjonen — kvalite-
ten har gatt ned. Ogsd representanter for
fravalgselskapene og nystiftede selskaper er
enige: Mer enn hver tredje respondent som
ikke bruker autorisert regnskapsferer eller
revisor sier seg enig i pastanden om at «Det blir
muligens noen feil nar vi utarbeider arsregn-
skap og ligningspapirer, men de er ikke vesent-
lige eller viktige»

7. Omfanget pa fravalgselskapenes
skatteunndragelser, i den grad de driver
med dette, har generelt sett ikke okt etter
fravalget. For 4 undersoke om fravalgselskaper
etter fravalget i storre grad f.eks. holder omset-
ningen utenfor regnskapene og/eller forer pri-
vate utgifter pd selskapet, sammenlikner vi
utviklingen i fravalgselskapenes resultatmaél/-
poster med utviklingen i tilsvarende poster hos
selskapene som har beholdt revisor. Vi finner
ingen tegn ved utviklingen som tyder pa okte
skatteunndragelser hos fravalgselskapene med
unntak av noen fa bransjer som star for 2,6 pro-
sent av alle selskapene. Vi analyserer ogsa prov-
enyvirkningene av  avdekkingskontrollene.
Avdekkingskontrollene ble gjennomfert ved at
Skatteetaten tilfeldig valgte ut over 2 100 selska-
per for kontroll etter en prosedyre utarbeidet av
Statistisk Sentralbyra. Kontrollene var omfat-
tende og hver kontroll tok i gjennomsnitt 3,5
dager. Formélet med kontrollene var primeert &
underseke om kvaliteten pa selskapenes bokfe-
rings- og regnskapssystem endret seg etter
fravalget, men der hvor det ble avdekket skatte-
og avgiftsunndragelser ble dette fulgt opp med
endring av ligning, tilleggsskatt/-avgift og lik-
nende, avhengig av hva som ble avdekket.
Avdekkingskontrollene forte til at de kontrol-
lerte selskapene matte betale 19,9 millioner kro-
ner i inntektsskatt, merverdiavgift og arbeids-
giveravgift (inklusiv tilleggsskatt/-avgift og ren-
ter). Fravalgselskapene utgjorde 42,7 prosent av
de kontrollerte selskapene og hos disse
utgjorde paplussingene i inntekt/avgift 3,2 milli-
oner kroner (eller 16 prosent). De store belo-
pene, vel 16,7 millioner kroner (tilsvarende 84
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prosent), ble avdekket hos selskapene som
valgte 4 beholde revisor. Hvis man vurderer pro-
venyeffekten av 4 bruk én krone pa kontroll av
sma aksjeselskaper, vil man, basert pa avdek-
kingskontrollene, kunne forvente 4 tjene pa kon-
trollene dersom man Kkontrollerer selskaper
med revisor og tape pa kontroller av selskaper
som har valgt bort revisor.

8. Nedgangen i kvaliteten pa lignings-
oppgavene gjelder selskapene som verken
bruker regnskapsforer eller revisor. Over
har vi rapportert at resultatene helt entydig
viser at kvaliteten pa ligningsoppgavene gar
ned for fravalgselskapene. Nar fravalgselska-
pene far hjelp av regnskapsforer eller revisor
(uten at revisor reviderer regnskapene), viser
resultatene at kvaliteten blir omtrent like god
som nar selskapene hadde revisor.

9. Blant fravalgselskapene generelt fin-
ner vi ingen tegn til svekket regnskaps-
kvalitet, men vi finner indikasjoner pa
redusert regnskapskvalitet blant selska-
pene med det storste potensialet for a
bruke skjonnsmessige vurderinger i regn-
skapsavleggelsen. Mailene pa regnskaps-
kvalitet er knyttet til regnskapsoppstillingenes
evne til 4 fange opp ekonomisk realiteter, og
potensialet for skjennsmessige vurderinger
knyttes til nivaet pa varelager og kundefordrin-
gene. Resultater forenelig med redusert regn-
skapskvalitet inntrer for selskaper med mye
varelager, mye kundefordringer, mye varela-
ger og kundefordringer og/eller mye gjeld.
Sammenlikningsgrunnlaget er fravalgskandi-
dater som har beholdt revisor, eller som ligger
rett over terskelverdiene for fravalg, og alle
fravalgselskapene mé ha omsetning og balan-
sesum over kroner 1 000 000.

10. Selskapenes fravalg er rasjonelt
begrunnet. Selskapenes beholder revisor nar
behovet er til stede, enten det gjelder behov for
revisors tjenester utover revisjonen eller av hen-
syn til parter pa utsiden av bedriften. Nar selska-
pet er tett integrert med eiernes ekonomi avtar
behovet for revisjon og fravalgstilbeyeligheten
oker, men transaksjoner med neerstaende er lite
viktige for fravalgsbeslutningen nér vi sammen-
likner med hvilken betydning andre variabler
har. Selskapets atferd, maélt ved regeletterle-
velse, revisorbytter og selskapets vilje/evne til &
overholde frister og avtaler, spiller en sveert
underordnet rolle for fravalgsbeslutningen. Det
samme gjelder konflikter med revisor, mélt ved
merknader i revisjonsberetningen. De vari-
ablene som har sterst betydning for fravalgs-
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beslutningen er selskapsstorrelsen malt ved
eiendeler og omsetning, om selskapet har regn-
skapsforer, om selskapet engasjerer regn-
skapsforer for forste gang og selskapets kjop av
tilleggstjenester fra revisor i tidligere perioder.
Analysene viser ogsa at fravalgstilbeyeligheten
er heyere for selskaper som har betalt unormalt
mye for revisjonen og den er lavere for selska-
per som har brukt den samme revisoren i
mange ar. Betydningen av et langt kundeforhold
er mye mindre viktig enn prisen som ble betalt
for revisjon. Nér vi bruker naer 100 variabler for
a kontrollere for forskjeller mellom fravalgsel-
skaper og selskaper som har beholdt revisor, fin-
ner vi at fravalgselskapene har betalt 8,6 prosent
mer for revisjonen relativt til sammenliknbare
selskaper som har beholdt revisor.

11. Ressursbruken i Skatteetaten har
okt. Pi spersmal svarer 54 prosent av de som
arbeider med fastsetting at de bruker mer tid
pa ligningen av fravalgselskapene, og i gjen-
nomsnitt anslar de et gkt tidsbruk pé 25 minut-
ter per fravalgselskap. Vel en av tre synes ikke
det er noen sammenheng mellom tidsbruken
og hvorvidt selskapene har valgt bort revisor
eller ikke. De to viktigste arsakene til gkt tids-
bruk er at belop i selvangivelsen eller naerings-
oppgave er feil eller det mangler opplysninger
og skattyters svar pa henvendelser viser at de
ikke har skjent hva henvendelsen gjaldt.

12. Lavere krav til aksjekapital er vik-
tigere for viljen til stifte aksjeselskap enn
opphevelsen av pliktig revisjon for de min-
ste aksjeselskapene. I 2012 og 2013 ble det
etablert rundt 26 000 selskaper hvert ar. Av disse
ble anslagsvis 13 000 etablert fordi kravene til
aksjekapital ble redusert (med virkning fra
1.1.2012) og revisjonen gjort valgfri for de minste
aksjeselskapene (med virkning fra 1.5.2011).
Bade trendanalyser og sperreundersokelser
viser at endringen i revisjonsplikten har mindre
a si for viljen til 4 stifte aksjeselskap enn reduk-
sjonen i kravet til aksjekapitalens storrelse.

13. Revisjonsbransjen har klart omstil-
lingen godt og det har ikke vaert unormal
kraftig vekst i regnskapsforerbransjen.
Omsetningen i revisjonsbransjen har ligget pa
om lag samme niva i 2010, 2011 og 2012, og
regnskapsfererbransjen har vokst. Lennsomhe-
ten i de to bransjen er i det store og hele uen-
dret. Revisjonsselskapene som kun har autorisa-
sjon som revisjonsselskap har hatt den sterste
inntektssvikten, men de har klart 4 redusere
kostnadene i omtrent samme takt som inntek-
tene.»

Aksjelovgivning for ekt verdiskaping

13.1.2.5 Utvalgets vurderinger
13.1.2.5.1

Oversikten i tabell 13.1 viser at Norge er blant lan-
dene som benytter lave terskelverdier. I et nor-
disk perspektiv er bildet mer nyansert. Sverige,
som det kan veere neerliggende & sammenligne
med, har lavere terskelverdier enn Norge. Det
samme gjelder Finland. Danmark benytter pa den
annen side betydelig hoyere terskelverdier, men
dette ma ogsa ses i lys av at Danmark krever
enten revisjon eller forenklet revisorgjennomgang
for en «mellomkategori» av foretak, jf. oversikts-
tabellen og fotnote nr. 6 og 7 til tabellen.

Til sammen har om lag 122.000 aksjeselskaper
fravalgt revisjon pr. 1. oktober 2015. P4 samme
tidspunkt var det om lag 202.000 aksjeselskaper
som kunne ha fravalgt revisjon. Det var altsd om
lag 60 prosent av aksjeselskapene som kunne fra-
velge revisjon, som hadde gjennomfert dette. Pa
samme tidspunkt var det totalt om lag 277.000
aksjeselskaper og 229 allmennaksjeselskaper
registrert i Foretaksregisteret. Andelen aksje-
selskaper som kunne fravelge revisjon, utgjorde
saledes om lag 73 prosent av det totale antallet
registrerte aksjeselskaper.

Utvalget vil forst vurdere ordningen med unn-
tak fra revisjonsplikt for sma aksjeselskaper som
ble gjennomfert i 2011, med de terskelverdier
som da ble innfert. Hovedkonklusjonene i rappor-
ten som det henvises til i punkt 13.1.2.4, indikerer
ikke at det er erfaringer som tilsier at endringen
bor reverseres eller at terskelverdiene ber redu-
seres slik at flere selskaper blir underlagt revi-
sjonsplikt. Unntaket fra revisjonsplikten méa derfor
samlet sies 4 ha gitt neeringslivet vesentlige bespa-
relser, samtidig som det ikke er avdekket storre
ulemper.

Bade skattemyndigheter, minoritetsaksjo-
neerer, og i praksis langivere, kan alle kreve revi-
sjon av selskaper som i utgangspunktet har
fravalgt revisjon. Revisjon for denne gruppen av
selskaper vil derfor kunne innrettes mot selska-
pene hvor det er saerskilt behov for det. Utvalget
ser derfor ikke behov for & gjeninnfere en lovpa-
lagt revisjonsplikt for de selskapene som i dag er
unntatt.

I Prop. 51 L (2010-2011) side 41 til 42 fremgar
det at grensen for driftsinntekt er harmonisert med
unntak for revisjonsplikt for andre foretaksformer,
og at det ble vurdert som hensiktsmessig med to
terskelverdier i tillegg; balansesum under 20 millio-
ner kroner og ikke flere enn 10 arsverk. Grensen
for balansesum kan fremsta som hey sett i forhold
til grensen for driftsinntekt. Utvalget mener likevel

Terskelverdiene
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at dette er en hensiktsmessig sammensetning av
terskelverdiene. Driftsinntekt har normalt sam-
menheng med aktivitetsnivaet og omfang av virk-
somheten, og det samme har antall arsverk. Hoy
driftsinntekt og mange ansatte avleder som regel
desto heyere avgifter og skatter, og dermed storre
risiko for unndragelse. Videre medferer hoy drifts-
inntekt og mange ansatte at flere interessenter vil
bli berert ved en konkurs. Behovet for ekstern kon-
troll ved revisjon eker derfor med okende omset-
ning og antall ansatte. Balansesummen kan deri-
mot veere preget av betydelige passive investerin-
ger, uten at dette nedvendigvis har sammenheng
med virksomhetsniviet, noe som begrunner en
videreforing av den forholdsmessig hoyere terskel-
verdien for balansesummen.

Et annet spersmél er om det er behov for a
heve terskelverdiene, slik at feerre selskaper
omfattes av lovpalagt revisjonsplikt. Som nevnt er
dagens terskelverdier slik at mange aksjeselska-
per kan fravelge revisjon; om lag 222.000 av i alt
277.000 aksjeselskaper (tall pr. 1. oktober 2015).
Med andre ord har dagens terskelverdier truffet
et betydelig antall aksjeselskaper, samtidig som
negative virkninger ikke kan pavises a4 veere
vesentlige.

Utvalget har innhentet informasjon fra
Brenneysundregistrene for & beregne hvor
mange flere selskaper som kunne fravelge revi-
sjon dersom terskelverdiene heves. Informasjo-
nen er hentet fra selskaper med godkjent, inn-
sendt arsregnskap for 2014. Brenneysundregis-
trene har ikke registrert antall ansatte, og infor-
masjonen fra Brenneysundregistrene angir derfor
ikke antall selskaper som har faerre enn ti ansatte
eller effekten av endringer i terskelen basert pa
antall ansatte. Informasjonen gir folgende bilde:

— Antall selskaper med omsetning under 5 millio-
ner kroner og balanse under 20 millioner kro-
ner: om lag 177.000

— Antall selskaper i tillegg som kunne fravelge
revisjon dersom terskelgrensene ble hevet til:
+ om lag 18.000 selskaper om omsetnings-

grensen heves til 10 millioner kroner

+ om lag 31.000 selskaper om omsetnings-

grensen heves til 20 millioner kroner

+ om lag 8.000 selskaper om balansegrensen

okes til 40 millioner kroner

I oversikten er det ikke tatt hensyn til effekten av
at morselskap er underlagt revisjonsplikt uansett
sterrelse.

En database som Norges Handelsheyskole
(NHH) har tilgang til og som omfatter om lag
208.000 aksjeselskaper, illustrerer antallet selska-
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per som i tillegg kunne fravelge revisjon om ter-
skelverdiene ble endret for antall ansatte. Tallene
ma ses i lys av at det er en rekke selskaper som
ikke har oppgitt antall ansatte, som ikke er med i
databasen. Totalt antall selskaper der antall
ansatte fremgar, er 176.800 (av i alt om lag 277.000
aksjeselskaper i Norge). Antall aksjeselskaper
som kan bli berert av eventuelle endringer i ter-
skelverdien knyttet til antall ansatte, er derfor
beheftet med usikkerhet.

Opplysningene tilsier at antall selskaper som
kan fravelge revisjon dersom terskelgrensene for
antall ansatte (i tillegg til de tersklene som er
nevnt over) heves, er folgende:

+ 887 selskaper kan fravelge revisjon dersom

antall ansatte heves til 20 personer

+ 960 selskaper kan fravelge revisjon dersom

antall ansatte heves til 30 personer

Negative virkninger av fraveer av revisjon kan pri-
meert gjore seg gjeldende for minoritetsaksjonae-
rer uten tilgang til lepende informasjon, langivere
og skatte- og avgiftsmyndigheter.

Terskelverdien for balansesum er som nevnt
foran forholdsmessig hey, noe utvalget vurderer
som hensiktsmessig. Utvalget mener samtidig at
belopet er sapass hoyt at det ikke er grunn til &
foreta ytterligere heving. En ytterligere heving
ville gitt spesielt kreditorer risiko for manglede
kontroll, da det antas at balansen i slike selskaper
har betydelig innslag av ekstern gjeld. Utvalget
finner derfor at terskelverdien for balansesum ber
viderefores.

Etter utvalgets oppfatning er en heving av ter-
skelverdiene mest aktuelt & vurdere for vilkarene
som er knyttet til antall ansatte og omsetning.

Nar det gjelder vurderingen av terskelverdien
basert pa antall ansatte, har det betydning at en
virksomhet som sysselsetter mer enn 10 arsverk,
vil ha et ikke ubetydelig omfang. Ansatte anses
som en viktig interessentgruppe som kan ha
interesse i at det skjer en uavhengig gjennomgang
av selskapets regnskaper i form av revisjon. Opp-
lysningene fra NHHs database viser at en heving
av terskelverdiene til henholdsvis 20 og 30 ansatte
gir relativt liten ekning i antall selskaper som
kunne fravelge revisjon. Pa den annen side inne-
beerer et hoyere antall ansatte okt arbeidsgiverav-
gift og skattetrekk knyttet til virksomhet. Skulle
det bli feerre selskaper som har revisjonsplikt som
en folge av at terskelen basert pa antall ansatte
heves, kan det medfere storre fare for skatte- og
avgiftsunndragelser, feil og ekonomisk kriminali-
tet. Utvalget gar derfor ikke inn for a4 eke terskel-
grensen for antall ansatte.
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Dersom terskelverdien for driftsinntekt heves
fra dagens 5 millioner kroner til 10 millioner kro-
ner, vil antallet selskaper som kan fravelge revi-
sjon, ske med om lag 18.000. En ytterligere
okning til 20 millioner kroner medferer at om lag
31.000 flere selskaper kan fravelge revisjon. Dette
er et stort antall selskaper, og utvalget har derfor
sett neermere pa hvilke typer selskaper dette er.
NHHs database viser at selskaper som i dag kan
fravelge revisjon, hovedsakelig er investerings-/
holdingselskaper, der et flertall verken har ansatte
eller omsetning, samt selskaper i eiendomsbran-
sjen. Disse to gruppene utgjer mer enn 50 prosent
av antall selskaper som er under terskelverdiene i
databasen. En heving av terskelverdiene for drifts-
inntekt vil seerlig f4 konsekvenser for selskaper
innen handelsneeringen samt for bygg- og
anleggsbransjen. Skattemyndighetene har blant
annet trukket frem disse bransjene som bransjer
med hey risiko for skatte- og avgiftsunndragelser,
og dermed skonomisk kriminalitet. Bransjene er
ogsa overrepresentert i Konkursre‘,cgisteret.2 En
heving av terskelverdien for driftsinntekter med-
forer derfor en betydelig endring i sammenset-
ningen av selskaper som vil omfattes av unntak fra
revisjonsplikten.

Pa denne bakgrunn foreslar utvalget ingen
endringer i de gjeldende terskelverdiene for
fravalg av revisjon.

I punkt 13.1.2.5.2 foreslas det & oppheve det
ubetingede kravet til revisjon av morselskaper.
Forslaget innebeerer at flere selskaper omfattes av
unntaket for revisjonsplikt. I punkt 13.1.3 foreslas
det i tillegg en regel om at selskaper under ter-
skelverdiene ikke aktivt mé fravelge revisjon. I
sum mener utvalget at disse to tiltakene er mer
effektive, og at det er mindre risiko for negative
konsekvenser enn 4 heve terskelverdiene.

I punkt 13.1.2.1 er det vist at skatte- og
avgiftsmyndighetene kun har adgang til 4 palegge
revisjon ved overtredelser av regnskapslovgivnin-
gen som far betydning for skatte- og avgiftsformal.
Nar utvalget ikke foreslar en heving av terskel-
verdiene for revisjonsplikt, ber dette medfere en
naermere vurdering av vilkarene for at skatte- og
avgiftsmyndighetene kan palegge revisjon. Utval-
get géar imidlertid ikke naermere inn pa denne vur-
deringen.

13.1.2.5.2  Revisjonsplikt for morselskap

Aktiviteten i et konsern uteves ofte i dattersel-
skap, mens det kan veere beskjeden aktivitet i

2 Kilde: Bisnode.
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morselskapet. Revisjonen skal i slike tilfeller for-
melt gjennomferes for morselskapet, men ikke
der aktiviteten foregar dersom datterselskapene
ikke er revisjonspliktige. Revisjon av morselskap
kan innebzere et relativt omfattende arbeid. For at
revisor skal kunne avgi revisjonsberetning for
morselskapet, er det normalt nedvendig & utfere
noksd omfattende revisjonshandlinger for datter-
selskapene. Manglende unntak for revisjonsplikt
for morselskapet medferer i praksis ofte at det blir
som om datterselskapene hadde hatt revisjons-
plikt. Utvalget antar derfor at gjennomsnittlig revi-
sjonshonorar for morselskap i konsern er hayere
enn for andre revisjonspliktige selskaper. Ifolge
Brenneysundregistrene er deti dag om lag 27 000
morselskaper som er under de ordinaere terskel-
verdiene for revisjonsplikt. Med et anslag pa
20 000 kroner for revisjon i gjennomsnitt for slike
morselskap, vil arlige besparelser samlet veere pa
540 millioner kroner.

En annen konsekvens av reglene om revisjons-
plikt for morselskap i konsern er at selskaper som
blir morselskaper, og som ikke tidligere har hatt
revisjonsplikt, straks skal serge for valg av revisor,
jf. aksjeloven § 7-6 (7). Dette gjelder uavhengig av
hvor lenge konsernforholdet varer. Dermed kan
det bli flere endringer i revisjonsplikten i lopet av
et ar. Utvalget har fitt opplyst at Foretaksregiste-
ret og Regnskapsregisteret far en rekke henven-
delser knyttet til revisjonsplikten for morselskap,
herunder om endringer i konsernforhold og prak-
tisk gjennomfering av regelverket.

Utvalget har kommet til at det ikke er tilstrek-
kelig sterke grunner til & viderefore revisjonsplikt
for morselskap der virksomheten i konsernselska-
pene samlet sett ligger under dagens terskelver-
dier. I tillegg er besparelsene betydelige ved &
unnta sma konsern fra lovpalagt revisjonsplikt.
Utvalget peker ogsa pa at det kan fremstd som et
paradoks at en liten virksomhet er unntatt fra krav
om revisjon dersom virksomheten drives i én juri-
disk enhet, mens tilsvarende aktivitet blir revi-
sjonspliktig fordi den drives gjennom ett eller
flere datterselskaper.

Utvalget foreslar derfor at morselskaper ikke
skal ha revisjonsplikt. Forutsetningen er at mor-
selskapet oppfyller vilkirene for revisjonsfritak,
og at sterrelseskriteriene i tillegg vurderes for det
samlede konsernet.

Utvalget ser at det er noen praktiske implikasjo-
ner knyttet til at sterrelseskriteriene for revisjons-
fritak skal vurderes for det samlede konsernet. Det
er ikke konsernregnskapsplikt for smé konsern, og
tallene for driftsinntekter og balansesum vil derfor
ikke fremgé av ett regnskap. I mange tilfeller vil det
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vaere ukomplisert & vurdere om konsernet totalt
sett oppfyller terskelverdiene. En enkel summering
av regnskapene for selskapene som inngér i kon-
sernet, vil imidlertid medfere at tallene for balan-
sesum blir for heye, fordi de samme verdier vil
innga dobbelt. Det samme vil gjelde for salgsinn-
tekter, dersom det er konserninterne salgsinntek-
ter. I «grensetilfeller» kan det bli behov for en pro-
vekonsolidering, for & avgjere om terskelverdiene
er overskredet for konsernet som helhet. En mate
4 redusere slike potensielle utfordringer pa, kan
veaere 4 tillate en prosentvis ekning av terskelverdi-
ene. Dette er en teknikk som blant annet brukes i
regnskapsdirektivet. Utvalget har ikke foreslatt
konkrete bestemmelser om dette, men peker med
dette pa muligheten.

Utvalget foreslar videre at styrene i morselska-
per som ikke har veert revisjonspliktige, skal
foreta en éarlig vurdering av hvorvidt konsernet
samlet overstiger terskelverdiene for revisjons-
plikt. Beslutning om valg av revisor vil etter utval-
gets forslag veere en del av det som skal behand-
les og vedtas pa den ordinaere generalforsamlin-
gen. Utvalget foreslar & innta en slik regel i aksje-
loven § 5-5.

Utvalget foreslar ikke endringer i reglene for
datterselskap som inngéar i konsern, slik at revi-
sjonsplikten for datterselskapene fortsatt vurde-
res ut fra datterselskapets egen storrelse. I noen
tilfeller kan det derfor fortsatt oppsta situasjoner
hvor morselskapet, pd grunn av konsernets sam-
lede storrelse, er revisjonspliktig, mens ett eller
flere datterselskaper ikke er revisjonspliktig.
Omfanget av dette antas imidlertid a bli vesentlig
mindre enn etter gjeldende regler.

13.1.3 Beslutning om revisjon
13.1.3.1  Gjeldende rett

Selskapene ma aktivt fravelge revisjon, jf. aksje-
loven § 7-6 (1). Dette gjores ved at generalforsam-
lingen med flertall som for vedtektsendring gir
styret fullmakt til & beslutte unntak fra revisjons-
plikten. Slik beslutning kan treffes pd ordinaer
generalforsamling, selv om dette ikke fremgéar av
innkallingen, jf. aksjeloven § 5-14 (2) nr. 2.
Begrunnelsen for at fravalg ogsd ma gjennom
en styrebehandling etter generalforsamlingens
beslutning er at «det er styret som star ansvarlig for
selskapets regnskaper, jf. aksjeloven § 6-12 tredje
ledd», jf. Prop. 51 L (2010-2011) side 45.
Generalforsamlingens fullmakt til styret kan
trekkes tilbake ved tilslutning fra mer enn en
tredjedel av aksjekapitalen eller av de stemmene
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som er representert pd generalforsamlingen, jf.
aksjeloven § 7-6 (4).

I NOU 2008: 12 side 106 ble det dreftet om
unntaket fra revisjonsplikten skulle omtales som
en «tilvalgsordning» eller en «fravalgsordning».
Hensynet til selskapene som hadde revisjon forut
for innferingen av unntaket fra revisjonsplikten,
tilsa imidlertid at det var behov for bestemmelser
om hvordan tidligere lovbestemte krav skulle avvi-
Kkles. Unntak fra revisjonsplikten ble derfor innfert
som en «fravalgsordning».

Beslutning om fravalg av revisjon skal straks
meldes til Foretaksregisteret, jf. aksjeloven § 7-6
(6) forste punktum. Foretaksregisteret skal ogsa
gis melding dersom selskapet fir revisjonsplikt
fordi vilkdrene for unntak fra revisjonsplikt ikke
lenger er oppfylt. Beslutning om fravalg av revi-
sjon far ikke virkning for den er registrert i Fore-
taksregisteret, jf. aksjeloven § 7-6 (6) annet punk-
tum. I praksis forstis loven slik at melding om at
selskapet har fravalgt revisjon, ma vare registrert
i Foretaksregisteret senest ved utgangen av regn-
skapsaret for at unntak fra revisjonsplikt skal
gjelde for vedkommende regnskapsar, jf. svar fra
Finansdepartementet til Revisorforeningen av
4. november 2011.3

13.1.3.2 Utvalgets vurderinger

Etter utvalgets syn er beslutningsmetoden for
fravalg av revisjon komplisert ved at det kreves
bade generalforsamlingsbeslutning, eventuelt til-
svarende beslutning i stiftelsesdokumentet, med
pafelgende styrebeslutning. For de fleste sméa sel-
skaper, hvor det ofte er de samme personer pa
eiersiden og i styret, innebzrer dette unedven-
dige dokumentasjonskrav. Utvalget erfarer videre
at manglende kjennskap til lovens fremgangsmate
har medfort at selskap ikke har fatt registrert
beslutning om fravalg tidsnok til 4 kunne unnlate
revisjon av arsregnskap for det aktuelle aret.

Utvalget foreslar pad denne bakgrunn a endre
aksjeloven § 7-6 (1) slik at beslutning om selska-
pet skal ha revisor treffes ved stiftelse av selska-
pet. Beslutningen om revisorvalg vil fremga av
stiftelsesdokumentasjonen. Selskaper som har
revisjon, men som ikke behever 4 ha dette, skal
fortsatt ha adgang til & fravelge revisjon.

Etter utvalgets syn er uttalelsene i Prop. 51 L
(2010-2011) side 45 om at styret ber ha anledning
til & beslutte revisjon dersom det etter en konkret
vurdering mener at dette er nedvendig for betryg-

3 https://www.regjeringen.no/no/aktuelt/revisjonsplikt-
svar-til-revisorforening/id662255/.
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gende kontroll, relevante. Det kan derfor argu-
menteres for at styret ma ha adgang til 4 beslutte
at det skal veere revisjon. Utvalget gar imidlertid
ikke inn for en slik ordning, ettersom dette ikke er
i overensstemmelse med at revisor er oppnevnt av
generalforsamlingen og dermed underlagt selska-
pets hoyeste myndighet. Utvalget legger videre til
grunn at problemstillingen er relativt hypotetisk,
ettersom det i de aller fleste tilfeller vil vaere sam-
menfall mellom aksjonarenes og ledelsens
onsker. I en situasjon med forskjellig syn pa om
selskapet skal revideres, kan styremedlemmene
benytte muligheten til & fratre sine verv, jf. aksje-
loven § 6-7 (1).

Fullmakt til & beslutte fravalg av revisjon méa
besluttes i generalforsamlingen med flertall som
for vedtektsendring, jf. aksjeloven § 7-6 (1). Full-
makt til & beslutte fravalg av revisjon kan trekkes
tilbake av en senere generalforsamling dersom
forslaget far tilslutning fra mer enn en tredjedel av
aksjekapitalen eller av stemmene som er repre-
sentert pa generalforsamlingen mv., jf. aksjeloven
§ 7-6 (4). Etter utvalgets syn utgjer disse reglene
en sentral del av minoritetsvernet. Utvalget gér
derfor inn for at prinsippene i tilslutningskravet
viderefores, og det foreslis at aksjonaerer som
eier minst en tredjedel av aksjekapitalen, kan
kreve at selskapet skal ha ordinaer revisjon.

Utvalget foreslar en endring av virkningstids-
punktet etter aksjeloven § 7-6 (6) for melding til
Foretaksregisteret om at selskapet ikke skal ha
revisjon (fravalg). Etter utvalgets syn er det til-
strekkelig at endringen er meldt innen utgangen av
det aktuelle regnskapsaret, selv om endringen blir
registrert i Foretaksregisteret forst etter arsskiftet.

Foretaksregisterloven § 3-1 forste ledd nr. 8
annet punktum har hjemmel for forskrifter om
melding om fravalg av revisor til Foretaksregiste-
ret. Utvalget kan vanskelig se at det er behov for
forskriftsbestemmelser som avviker fra de ordi-
nere reglene i foretaksregisterloven. Utvalget
foreslar derfor at forskriftshjemmelen oppheves.

13.2 Avgivelse av revisjonsberetning

13.2.1 Innledning

Ifolge mandatet skal utvalget vurdere om revi-
sjonsberetningen skal kunne avgis til styret i sel-
skaper hvor samtlige aksjonerer ogsa er styre-
medlemmer. Spersmélet mi ses i sammenheng
med utredningen kapittel 9 om forenklede saks-
behandlingsregler i selskaper hvor alle aksjo-
nerene er styremedlemmer. 1 forlengelse av
spersmal knyttet til avgivelse av revisjonsberet-

Aksjelovgivning for ekt verdiskaping

ning, har utvalget videre vurdert fristen for nar
revisjonsberetningen skal vaere avgitt til styret.

13.2.2 Gjeldende rett

Det folger av aksjeloven § 7-4 at revisor for hvert
regnskapsar skal avgi revisjonsberetning til gene-
ralforsamlingen. Revisjonsberetningen skal veere
styret i hende senest to uker for den ordineere
generalforsamlingen.

13.2.3 Utvalgets vurderinger

I kapittel 9 drefter utvalget forenklede saksbe-
handlingsregler for selskaper hvor samtlige aksjo-
neerer ogsa er styremedlemmer. Dersom samtlige
aksjonaerer samtykker, foreslar utvalget at gene-
ralforsamlingen kan behandle en rekke saker
uten forutgdende styrebehandling. Fra denne
hovedregelen er det gjort enkelte unntak, men
ingen som gjelder spersmalet om revisjonsberet-
ningen skal kunne avgis til styret.

Etter utvalgets syn vil en endring av mottaker
av revisjonsberetningen ikke medfere vesentlige
forenklinger. Dersom revisjonsberetning kunne
avgis til styret, og ikke til generalforsamlingen,
ville det reise en rekke prinsipielle spersmal, her-
under spersmédl om generalforsamlingen som
overste organ, hvem som er revisors oppdrags-
giver og hvem revisor rapporter tilbake til mv.
Utvalget henviser i denne forbindelse ogsi til sine
vurderinger i punkt 9.4.1 og 9.4.2 foran. Utvalget
mener derfor at revisjonsberetningen ikke skal
kunne avgis til styret i selskaper hvor samtlige
aksjoneerer ogsa er styremedlemmer.

Aksjeloven § 7-4 forstés slik at bestemmelsen
ikke er til hinder for at styret og revisor kan avtale
at revisjonsberetningen avgis tettere opp til gene-
ralforsamlingen enn to uker foer den ordinaere
generalforsamlingen. Utvalget erfarer at slike
avtaler er forholdsvis vanlige for sma og mellom-
store selskaper. Etter utvalgets syn ber det fremgé
av aksjeloven at det er adgang til 4 inngé slike
avtaler. Dette ber gjelde for alle aksjeselskaper,
ogsé der ikke sa