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HORING - FORSLAG TIL NY FORSKRIFT ETTER AKSJELOVEN OM
EIENDOMSSELSKAPERS ADGANG TIL A STILLE SIKKERHET OG ENDRINGER |
FORSKRIFT 18. DESEMBER 1998 NR. 1333

1 Innledning

Vi viser til Naerings- og handelsdepartementets brev av 11. navember 2007 vedrgrende den
foreslatte forskriften med hjemmel i fov av 13, juni 1997 nr. 44 om aksjeselskaper {aksicloven - asl)
§ 8-10 annet ledd. Forskriften skal gjere det unadvendig for kjapere av sakatte "reng”
eiendomsselskaper {"single purpose”-selskaper) a4 seke departementet om dispensasjon fra ast §
8-10.

Advokatfirmaet PricewaterhouseCoopers AS, heretter PwC, har ingen kommentarer ti endringene
av forskrift av 18, desember 1998 nr. 1333 og vit i det felgende kun behandle forslaget til ny
forskrift.

PwC stotter departements initiativ og enske om forenkling, noe som péa sikt kan fere til betydelige
besparelser i tid og ressurser for akterene i eiendomsmarkedet, i trad med de mal som ligger til
grunn for regjeringens prosjekt Kartlegging og forenkling 2006-2009.

De vilkar som stifles for & kunne bli omfattet av unntaket fra as! § 8-10 om finansielle assistanse
som den forestatte forskriften apner for, er i hovedsak godt begrunnet. Asl § 8-10 er bl.a. ment &
nindre spekulative oppkjop og andre oppkiep der interessene til selskapet og andre med interesse
selskapet vil kunne bli skadelidende. Disse hensynene gjor seg oftest ikke like sterkt gjeldende for
“rene” eiendomsseiskapsr.

PWC deler departementets grunntanke om at vilkarene som vil felge av forskriften i stor grad ma
sikre at de som omfattes av forskriften er slike "rene” eiendomsselskaper. Vilkarene i den forestatte
torskriften sikrer i hovedsak dette. Enkelte vilkar innsnevrer imidlertid anvendelsesomradet
ytterligere, slik at forskriften kan fé et for smailt anvendelsesomrade. Datie, samt praktiske
spersmél knyttet tit garantistillelsen, vil vi adressere i var hg ringsuttatelse nedenfor.

| kapittel 2 nedenfor vil det bli gitt en oppsummering av PwCs forslag til endringer av forskriften. |
kapittel 3-7 vil forslagene som fremmes | kapittel 2 bii begrunnet neermere.
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2 PwCs forslag

Pw( forsiar

- at forskriftens § 1 annet ledd endres fra "Kreditor for pantekravet ma veere en
finansinstitusjon ettar lov av 10, juni 1988 nr 40 om finansieringsvirksomhet og
finansinstitusjoner § 1-3.”

til: "Kraditor for pantekravet ma vasre an finansinstitusion efter lov av 10. juni 1988 nr 40
om finansieringsvirksomhet og finansinstitusjoner § 1-3 eller noen som selskapet har
konsernkontoaviale med.”

- atforskriftens § 2 nr 4) forste punktum endres fra: "Selskapet ma ikke ha eller {4 ansatte.”,
ti: "Selskapet ma ikke ha ansatie.”

- atforskriftens § 3 annet ledd endres fra "Kjpper ma etter ervervet vaere ef selskap som
omfattes av aksjeloven § 8-7 (3) nr 2.7

Tit "Kisper ma etter ervervet vaere et selskap som omiattes av aksjeloven § 8-7 (3) nr 3
sller annet selskap.

- at forskriftens § 4 tifferes et annet punktum som klargjer hvorvidt aksjelovens §8 3-8 og 3-9 far
anvendelse for selve sikkerhatsstillelsen.

3 Ad forskriften § 1

PwC er enig med departementet | at det bar stilles krav til investeringsobjektet slik det foresias for
bestermmelsens farste ledd og at unntaket begrenses til pantsettelse i fast eiendom jf.
bestemmelsens tredje ledd.

Ved andre former for finansiel! bistand vil lett hensynene bak asl § 8-10 kunne komme i
anvendelse. Departementet bar derfor fortsatt ha kontrollen over slike tilfelier gjennom den
dispensasjonsadgangen som departementet na har. PwC tolker forslaget dit hen at
dispensasjonsadgangen og dispensasjonspraksis ikke vil bl innsnevret som felge av den nye
forskriften.

Vi ser ikke behovet for den begrensning som vurderes innfert | bestemmelsens annet ledd, som
forutsetter at kreditten ytes fra en finansinstitusjon, Fokuset fiyttes med bestemmelsens annet ledd
vekk fra kigper og selger og deres interesser og mot langiver.

Bestemmelsens annet ledd vil favorisere losninger med finansinstitusjoner | forhold tif bruk av
konsernbanker. | ast § 8-7 {3) nr. 2 finner en bestemmelser som apner for bruk av konsernkonto,
og ved innfaringen av denne bestemmelsen ble det uttrykkelig lagt tit grunn at konserminterne
banktjenester skai omfattes pa samme mate som bruk av finansinstitusjoner. Av hensyn il
sammenhengen i regelverket vil vi foresta at forskriften her pa samme méte likestiller losninger
med konserninterne banker nar disse tilbyr konsernkontoavialer.

(2)
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4 Ad forskriften § 2

PwC er i hovedsak enig med departement nar det gjelder de krav som stifles | § 2. Disse kravene
er med pa & avgrense virkeomradet til “single purpose”-elendomselskaper. Forslaget legger |
hovedsak opp tit enkle og praktiserbare regler i forhold ti § 2.

Departementet etterlyser | haringsnotatet innspill vedrerende tidspunktet for vurderingen. PwC
mener at samtlige krav bor vaere oppfylt pa tidspunktet for sikkerhetsstillelsen og at det da er
uheldig at ett av kravene ogsé retter seg mot fremtidige forhold. Det siktes th kravet om at
selskapet ikie ma "fa” ansatte. Formalet med regelen beor tiisi at det er tilstrekkelig at ikke
selskapet “har” ansatte. Vilkaret om "far” bor etter var mening strykes.

Dette kan begrunnes i flere forhold. Rent prinsipielt bar reglene vaere rettstekniske enkle og
praktiserbare, noe som er hovedmotivet bak forskriften. Det er videre uheldig & la gyldigheten av
en sikkerhetsstillelse bero pa fremtidige forhold. Konsekvensen av at vilkaret brytes vil antakelig
veere at det foreligger en ulovlig sikkerhetsstilielse etter asl § 8-10. En bank vil antakelig i et slikt
tifelte kunne nekte & etterkomme et krav om omgjering av panteretten. Det vil ogsa kunne oppsta
sparsmal om styrets ansvar i en slik situasjon.

| tillegg kan hensynet til konsistens i regeiverket trexkes frem. { forhold til ast § 8-7 er det nettopp
forholdene pa transaksjonstidspunktet som er avgjerende og ikke stterislgende forhold.
Hensynene som iigger bak avgrensningen av asl § 8-7 gjer seq i like stor grad gjeldende for den
foresiatte forskriften. Fra kommentarutgaven ' til aksjeloven side 618 flg. hitsettes det:

“Béde for kradift og sikkerhetsstillelse gjetder at det er forholdene pé transaksjonstidspunktet

som er avgjorende for transaksjonens loviydighet, jf uitrykkene “gi" kredit og “stifle”

sikkarhet, En kraditt eller sikkerhetsstiflelse som var lovlig da den ble gitt elier stillet, forblir
saledes lovlig selv om forholdene senere endrer seg. Og omvendt vil en etterfolgende
utvikling ikke reparere en uloviighet som foreld pa transaksjonstidspunkfet.”

Et annet problem som kan oppsta er innlasningseffekter som folge av et krav om at malselskapet
ikke kan 4 ansatte. Valget av om eiendommer skal utskilles i egne siendomsselskaper eller om
eiendommene skal ligge | samme selskap som annen virksomhet vil veere begrunnet | gkonomiske
forhold. Det kan ogsa tenkes tilfelier der en ansker & samle flere elendommer som ligger i
forskjellige eiendomsselskaper | ett selskap. | begge tilfefler skissert over vil det lett kunne tenkes
tilteller der et av selskapene har ansatte i tillegg til daglig leder. Den skisserte regel vil kunne
motvirke forretningsmessig begrunnede fusjoner og dermed indirekte motvirke de hensynene som
figger bak reglene om skattefri fusjon.

P& bakgrunn av det ovenstaende mener PwC at "fa’-kravet ber steyfes {ra bestemmelsen.

5 Ad forskriften § 3

PwC deler departements syn om at kjoper bor eie alle aksjene indirekte eller direkte. Dette vii
medfare at ikke minoritetsaksjonaerer | malselskap vil bli lidende nar sikkerhetsstillelsen biir gitt ti
fordel for en majcritetsaksjonzer, enten direkte eller indirekte. Dispensasjonsadgangen vil veere en
mer hensikismessig reguleringsmate for de tiffeller malselskapet har minoritetsaksjonarer.

' Magnus Aarbakke m. fi Aksjeloven og alimennaksjeloven 2. utgave {2004}
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5.1 Krav til selskapst som er Kigper

Bestemmelsens annet ledd har som maisetning & avgrense forskriftens virkeomrade mot fysiske
personer og andre selskapsdanneiser som ikke omfattes av asl & 8-7 {3) nr. 2. En slik regei vil
styre valg av seiskapsform mot aksjeselskapsformen. Etter vart syn bar slike regler veere neytrale i
den forstand at det er de akonomiske forhold og forretningsmessige besiutninger som styrer valg
av selskapsform. Det er gode grunner, slik PwC ser det, til at ogsa ansvartige selskaper,
kommandittselskaper og samvirketoretak mv. kan veere omfattet av den foreslatte forskriften.

Ogsa for disse ber det vaere krav om tilsvarende konserntifknytning som etter asl § 8-7 (3} nr 2.

52 Behov for klargiaring av hvilke selskaper i andre £0S-land omfaties av unntaket

Aksjeloven § 8-7 (3) nr. 2 viser til asl §§ 1-3 og 1-4. Seerlig kan § 1-4 (2) fremstd som uhéndterbar
for andre enn jurister med spesialkkompetanse innen selskapsrett, da den sidestiller med norske
morselskaper "morselskap som horer hjemme i en stat som er partt EQS-avialen, og som er
undergitt lovgivning som tilsvarer efler er strengere enn reglene i §§ 8-7 tit 8-9,..."

Temast er | utgangspunkiet vanskelig, ettersom sammenligningen av de uiike lovverk er krevende.
Etter lovendringer i Sverige og Danmark de senere ar, er det fa, om noen, EQS-land som har
tovgivning som har de samme begrensningene som as! §§ 8-7 til 8-9. For sa vidt gjelder forskriften
tit asl § 8-10 blir dette yiterligere komplekst ved at sikkerhetsstilleise etter § 8-10 kar vaere lovlig
eller ulovlig avhengig av vedkommende stats bestemmelser om lan som ikke knyttes til en
oppkispssituasjon.

I praksis har vi vanskelig for & se at selskaper i andre E@S-land kan basere seg pa forskriften.
Derfor vil vi signalisere at det er et behov for avklaring av spersmalet om hvilkke EQIS-lands
lovgivning som anses tilsvarende strenge som asl §§ 8-7 it 8-9. Ved denne avklaringen ber man
ogsa ha Norges forplikteiser etter E@S-avtale for aye.

6 Ad forskriftens § 4

Etter forskriftens § 4 er det stillet krav om at bade ervervet og sikkerhetsstillelsen ma vaere
forretningsmessig begrunnet pé ordineere forretningsmessige vilkar ti markedsverd:.

Begrunnelsen i haringsnotatet knytter vurderingstemaet saerlig opp mot to transaksjoner:

- kjeperens erverv av eiendomsselskapet, og
- laneavtalen meliom kjoperen og langiver.

I forhold til asl §§ 3-8 og 3-9 er det yiterligere en transaksjon som ma vurderes:
eiendomsselskapets garantistillelse overfor langiver. Sett fra eiendomsselskapets stasted vil det
kunne veere vanskelig & se en forretningsmessig begrunnelse for a stille fast eiendom som
sikkerhet for en erverver. Slik sikkerhetsstillelse vil regelmessig ligge utenfor elendomsselskapets
vedtekistestede formal,

Heringsnotatet adresserer ikke konkret spersmalet om hvorvidt det skal kreves at garantistillelsen
giores pa forretningsmessige betingelser sett fra elendomsselskapets stasted, d.v.s. om det kreves
at eiendomsselskapet mottar garantiprovisjon. Dersom det skal veere et krav om garantiprovisior,
mé eiendomsselskapets styre ta stifling til hvor hoy garantiprovisionen skal veere.

(4)
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Dersom verdien av garantien overstiger 10 % av elendomsselskapets aksjekapital — hvitket den jett
kan gjere - vil det ogsa bli krav om at garantistillelsen ma folge prosedyrene etter as! § 3-8. | sa fall
ma det utarbeides en redegiorelse tiisvarende den som gjelder for tingsinnskudd, og bade styret og
revisor ma avgi erklsering om at det er rimelig samsvar mellom selskapets ytelse og det vederlag
som mottas. Redegjareisen skal meldes Foretaksregisterst, og garantien kan ikke avgis for den er
behandiet i eiendomsseliskapets generalforsamling.

Dette innebaerer at det fremdeles vil vasre en relativt tung prosess a fa pa plass en garantistillelse
fra eiendomsselskapetl.

Intensjonen i forskriften synes & veere at man tilnaermer seg eiendomsseiskaper og dets
morselskap som én enhet. Forslaget bygger pa en realitetstankegang, hvor det som egentiig
overigres er fast eiendom. Hensikien er & likestille overforingen av fast eiendom og fast eiendom
som blir eid gjennom et eiendomsselskap. Det vanlige hvor fast eiendom overferes separat, er
nettopp det at kispesummen blir pantesikret i eiendommen, og at dette gjeres som en relativt enke!
prosess.

Vi anser det derfor som viktig & fa en avklaring om hvorvidt ast §§ 3-8 og 3-9 skal gjelde ogsa for

det retislige forholdet mellom eiendomsselskapet og dets morselskap i titknytning til
garantistiflelsen.
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Med venniig hilsen
for Advokatfirmast PricewaterhouseCoopers AS
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