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Proposisjon til Stortinget (forslag til lovvedtak)

Endringer i aksjelovgivningen mv.
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Tilrading fra Justis- og bevedskapsdepartementet 5. april 2013,
godkjent i statsrad samme dag.
(Regjeringen Stoltenberg II)

1 Proposisjonens hovedinnhold

Justis- og beredskapsdepartementet legger i pro-
posisjonen her frem forslag til endringer i aksjelo-
ven. Formaélet med endringsforslagene er & foren-
kle det selskapsrettslige regelverket for aksjesel-
skapene, og det er sarlig lagt vekt pa at aksjelo-
vens regler skal vaere godt tilpasset de sma selska-
penes behov.

Lovforslaget har for det ferste bakgrunn i
advokat Gudmund Knudsens utredning «Forenk-
ling og modernisering av aksjeloven». Tre av for-
slagene i advokat Knudsens utredning er allerede
gjennomfort, jf. endringslov 16. desember 2011 nr.
63 og Prop. 148 L (2010-2011). Endringene tradte i
kraft 1. januar 2012. Proposisjonen her folger opp
de resterende delene av utredningen.

Videre har enkelte av forslagene bakgrunn i
Justisdepartementets heringsbrev 13. juli 2007.

Selv om endringsforslagene forst og fremst er
vurdert ut fra aksjeselskapenes behov, foreslar
departementet at flere av endringsforslagene ogséa
gjennomferes i allmennaksjeloven.

Justis- og beredskapsdepartementet ser flere
grunner til at det nd ber foretas endringer av

aksjeloven med sikte pé en forenkling og moder-
nisering av reglene. En serlig grunn til 4 se neer-
mere pa reglene er de rettsavklaringer som har
funnet sted i EQS-retten, og som innebzaerer at det
innenfor E@S-omradet er adgang til 4 opprette et
selskap i et hvilket som helst medlemsland selv
om selskapets aktivitet fullt ut finner sted i et
annet medlemsland. Det vises blant annet til EU-
domstolens avgjorelse i sak C-212/97 (Centros-
dommen). I Norge har dette hatt som praktisk
konsekvens at det har veert en betydelig ekning av
sakalte NUF-selskaper, det vil si selskaper som er
registrert i utlandet, men driver naeringsvirksom-
het i Norge. Den nevnte rettsutviklingen har fort
til at flere EU-land har gjennomfert lovendringer
med sikte pa & gjore sitt lands selskapsrett mer
konkurransedyktig. Dette tilsier at man ogsi i
Norge vurderer endringer av aksjelovgivningen
for 4 sikre at aksjeselskapet kan videreferes som
en attraktiv foretaksform for organisering av
norsk neaeringsvirksomhet.

Ny teknologi gir ogsad muligheter for forenklin-
ger. Man ber pase at aksjeloven legger til rette for,
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eller i hvert fall ikke er til hinder for, utvikling av
fornuftige elektroniske lgsninger som kan foren-
kle gjennomferingen av selskapsrettslige disposi-
sjoner og registreringen av disse i Foretaksregis-
teret.

Departementet vil ogsd fremheve det forhol-
det at de fleste aksjeselskaper er sméa selskaper i
den forstand at de har f4 eiere (én eller to) og hvor
eierne deltar aktivt i ledelsen av selskapet. Det er
et spersmil om dette i noe sterre grad ber fi
betydning for utformingen av reglene.

Endringsforslagene gjelder forst og fremst
reglene om stiftelse i lovens kapittel 2, reglene om
selskapenes Kkapitalforhold i kapittel 3, 8 og 9,
reglene om avholdelse av generalforsamling i
kapittel 5 og reglene om selskapets ledelse i kapit-
tel 6. Endringsforslagene i proposisjonen knytter
seg dermed til de kapitlene i aksjeloven som har
sterst betydning for selskapenes lepende virksom-
het.

Det foreslas flere endringer i aksjeloven kapit-
tel 2 om stiftelse av aksjeselskap. Siktemalet er &
forenkle stiftelsesprosessen slik at aksjeselskaper
kan stiftes pa en raskere og billigere méte enn i
dag.

Det foreslds endringer som reduserer kravet
til den dokumentasjonen som skal utarbeides i for-
bindelse med stiftelsen. I punkt 4.3 foreslas det &
redusere minstekravene til vedtektenes innhold
etter aksjeloven § 2-2. Videre foreslas det i punkt
4.4 3 sloyfe kravet til apningsbalanse etter § 2-8
ved selskapsstiftelser der det bare skal ytes kon-
tantinnskudd og det ikke skal gjelde seerskilte
bestemmelser for selskapsstiftelsen som nevnt i §
2-4. Det foreslatte unntaket vil ut fra tall fra Brenn-
oysundregistrene fra 2012 omfatte over 80 prosent
av selskapsstiftelsene. Det foreslds ogsa at det i §
2-6 nytt fierde ledd tas inn en hjemmel til i forskrift
a gi regler som gjor unntak fra kravet om at det
skal utarbeides en redegjorelse om tingsinnskudd
mv. etter reglene i direktiv 2012/30/EU artikkel
11 nr. 1 og 3, se punkt 4.5. En tilsvarende for-
skriftshjemmel foreslds for tingsinnskudd ved
kapitalforheyelse, jf. § 10-2 tredje ledd.

Aksjeloven kapittel 2 forutsetter at stiftelsesdo-
kumentet og vedleggene til stiftelsesdokumentet
er pa papir. Meldingen til Foretaksregisteret av
selskapsstiftelsen  («Samordnet  registermel-
ding») kan imidlertid i dag gjennomferes elektro-
nisk. Det foreslas en endring av aksjeloven § 2-1
slik at det legges til rette for at selskapsstiftelser
kan gjennomferes fullt ut elektronisk, jf. punkt 4.6.
Lovforslaget forutsetter at Foretaksregisteret
utarbeider tekniske lasninger for elektronisk stif-
telse av aksjeselskap. En slik lesning kan for

eksempel knyttes til Altinn ved at stiftelsesdoku-
mentet med vedlegg kan opprettes og underskri-
ves i Altinn, og ved at opplysninger som skal gis i
registermeldingen til Foretaksregisteret, da kan
hentes automatisk fra stiftelsesdokumentet.

Forslagene til endringer av reglene om stif-
telse av aksjeselskap foreslds at langt pa vei tas
inn ogsa i allmennaksjeloven. Forslaget om a
redusere minstekravene til vedtektenes innhold
etter § 2-2 foreslas likevel bare for aksjeselska-
pene. For allmennaksjeselskapene gjelder reglene
i direktiv 2012/30/EU som setter grenser for
hvilke endringer man kan gjennomfere i allmenn-
aksjelovens bestemmelse. Videre foreslis det
ikke regler som apner for elektronisk stiftelse av
allmennaksjeselskaper. Grunnen til dette er at det
er sveert fa selskaper som stiftes som allmennak-
sjeselskap.

Enkelte av forslagene i utredningen «Forenk-
ling og modernisering av aksjeloven» er som nevnt
allerede fulgt opp, jf. endringslov 16. desember
2011 nr. 63. Et sentralt element i endringsloven var
at kravet til minste tillatte aksjekapital etter aksje-
loven § 3-1 forste ledd ble redusert fra 100 000 kro-
ner til 30 000 kroner. I proposisjonen foreslas det
en ytterligere liberalisering av kapitalreglene.
Flere av endringsforslagene knytter seg til bereg-
ningen av bundet egenkapital og ma ses i sammen-
heng med den nevnte reduksjonen av aksjekapital-
kravet. Nar aksjekapitalkravet er satt sipass lavt
som til 30 000 kroner, ma det legges mer vekt pa
de mer skjonnsmessige utdelingsbegrensnin-
gene, jf. saerlig § 3-4. Pa bakgrunn av dette foreslas
det & oppheve reglene i § 3-2 om overkursfondet
som bundet egenkapital, se punkt 5.3. Det foreslas
videre betydelige endringer i § 81 om hva som
kan deles ut som utbytte, se punkt 5.4. Regelen i
§ 81 forste ledd nr. 2 om fradrag for balansefort
forskning og utvikling mv. foreslis sloyfet. Det
samme gjelder regelen i § 81 annet ledd om at
egenkapitalen ikke kan vaere lavere enn ti prosent
av balansesummen. Det foreslis dessuten at sel-
skapet skal kunne dele ut utbytte ogsé i tiden etter
arsskiftet, men for det er fastsatt arsregnskap for
forrige regnskapsar. Videre foreslas det at det skal
kunne deles ut utbytte pa grunnlag av en mellom-
balanse, og at styret skal kunne gis fullmakt til 4
beslutte at det skal deles ut utbytte, se punkt 5.5.

De foreslatte endringene vil ha betydning ogséa
for adgangen til 4 foreta andre typer disposisjoner
som etter loven krever at selskapet har fri egenka-
pital, for eksempel adgangen til 4 erverve egne
aksjer (§ 9-3), adgangen til & yte konsernbidrag (§
8-5) og adgangen til & yte 1an eller stille sikkerhet
til fordel for aksjeeierne mv. (§ 8-7).
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§§ 87 til 89 begrenser et aksjeselskaps
adgang til & gi kreditt til eller stille sikkerhet til
fordel for en aksjeeier mv. § 87 tredje ledd nr. 2
gjor unntak fra de nevnte begrensningene nar kre-
ditten eller sikkerhetsstillelsen ytes til fordel for
morselskapet eller annet selskap i samme kon-
sern. Unntaksbestemmelsen i tredje ledd nr. 2 ma
ses i sammenheng med reglene i §§ 1-3 og 1-4 om
hva som skal anses som et konsern. Departemen-
tet foreslar & viderefere unntaksregelen i tredje
ledd nr. 2, men det foreslds en ny regulering av
adgangen til & yte kreditt eller stille sikkerhet i
konsernlikende forhold, se punkt 5.8. Unntaksre-
gelen i tredje ledd nytt nr. 3 gjelder tilfeller der en
privatrettslig juridisk person har slik bestem-
mende innflytelse over selskapet som nevnti § 1-3.
Bestemmelsen stiller ikke krav til «morselska-
pets» sammenslutningsform eller «morselska-
pets» nasjonalitet. En forutsetning for & kunne
benytte denne unntaksregelen er at kreditten eller
sikkerhetsstillelsen skal tjene foretaksgruppens
okonomiske interesser, og ikke eierne bak fore-
taksgruppen. Med denne bestemmelsen er det
ikke behov for & viderefore naveerende § 1-4 annet
ledd annet punktum om konserner der morselska-
pet herer hjemme i en EQS-stat. Det er heller ikke
behov for & viderefore fijerde ledd om konsernkon-
toordninger og femte ledd om bolighyggelag i § 8-
7. Disse bestemmelsene foreslas derfor opphevet.

Departementet foreslar en viss oppmyking av
§ 810 om selskapets adgang til & yte finansiell
bistand til erverv av selskapets aksjer, se punkt
5.9. Dagens forbudsbestemmelse foreslas erstat-
tet av en regel som pa naermere angitte vilkar gir
en viss adgang til & yte slik bistand. Bestemmel-
sen er utformet etter menster av reglene i direktiv
2012/30/EU artikkel 25 og 26. Det er et vilkar
etter bestemmelsen at bistanden ligger innenfor
rammen av de midler selskapet kan benytte til
utdeling av utbytte etter § 81. Det er ogsi et vilkar
at bistanden ytes pd vanlige forretningsmessige
vilkar og prinsipper, og at det stilles betryggende
sikkerhet. Videre er det et krav at det skal utarbei-
des en redegjorelse om bistanden, og at bistanden
skal godkjennes av generalforsamlingen med fler-
tall som for vedtektsendring. Hjemmelen for Kon-
gen til 4 gjore unntak fra reglene ved forskrift eller
enkeltvedtak foreslas viderefort.

Reduksjonen av kravet til minste aksjekapital
og endringene av tersklene for utdeling av utbytte
etter § 81 innebaerer som nevnt at det mé legges
storre vekt pa regler som stiller mer skjonnsmes-
sige krav til egenkapitalen, jf. seerlig § 3-4. Pa den
bakgrunn foreslas det at § 3-4 utbygges til 4 bli en
bestemmelse som ikke bare stiller krav om at sel-

skapet skal ha en forsvarlig egenkapital, men som
ogsa stiller krav om at selskapet skal ha en for-
svarlig likviditet, se punkt 5.10.

Det foreslas i punkt 5.11 at det gjores unntak
fra saksbehandlingsreglene i § 3-8 om avtaler mel-
lom selskapet og aksjeeierne mv. for avtaler som
omfattes av § 87 tredje ledd nr. 2 og nytt nr. 3, og
for avtaler inngatt i samsvar med § 8-10.

I punkt 5.12 dreftes spersmaélet om det ber inn-
fores en ordning med brekdelsaksjer i norsk rett,
det vil si en ordning der aksjene ikke lyder pa et
bestemt palydende belep, men hver aksje repre-
senterer en brekdel av aksjekapitalen. Departe-
mentet foreslar ikke regler om dette. Departe-
mentet legger blant annet vekt pa at en slik ord-
ning vil komplisere regelverket, og at heringen
ikke har avdekket noe sezrlig behov for eller
onske fra neeringslivets side om innfering av
regler om brokdelsaksjer. Ut fra en tilsvarende
begrunnelse foreslar departementet heller ikke
regler som apner for at aksjeinnskudd skal kunne
innbetales pé et senere tidspunkt enn registrerin-
gen av selskapet eller kapitalforheyelsen, se punkt
5.2.

Det foreslas i punkt 5.13 en liberalisering av
reglene om selskapets adgang til & erverve egne
aksjer. Den kvantitative begrensningen etter § 9-2
forste ledd om at den péalydende verdien av
beholdningen av egne aksjer ikke kan overstige ti
prosent av aksjekapitalen, foreslds opphevet.
Videre foreslas det & utvide fullmaktsperiodens
lengstetid etter § 9-4 annet ledd fra atten méneder
til to ar.

Departementet foreslar at endringene av
aksjelovens kapitalregler i det alt vesentlige ogsa
gjennomferes i allmennaksjeloven. Opphevelsen
av den kvantitative begrensningen etter § 9-2 for-
ste ledd foreslas likevel bare for aksjeselskapene.

Selskaper med bare én eller sveert fa aksjeei-
ere utgjer hovedbestanddelen av aksjeselskapene.
Departementet mener at reglene i kapittel 5 om
avholdelse av generalforsamling i sterre grad ber
tilpasses disse selskapene, se punkt 6.2. Selv om
dagens regler i kapittel 5 allerede gir en viss grad
av fleksibilitet, er reglene gjerne skrevet med
tanke pa selskaper med mange aksjeeiere.
Reglene er utformet slik at de tar heoyde for at det
kan veere interessemotsetninger mellom aksjeei-
erne. Slike regler er imidlertid mindre relevante i
helt enkle og oversiktlige selskapsforhold. Depar-
tementet mener det kan veaere hensiktsmessig
med en enklere og mer synlig regulering av hvor-
dan generalforsamlingen kan treffe beslutning i
selskaper med fa aksjeeiere. I ny § 5-7 foreslar
departementet en egen bestemmelse om foren-
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klet generalforsamlingsbehandling dersom samt-
lige aksjeeiere er enige om en slik behandlings-
mate. Bestemmelsen gar ut pa at alle aksjeeiere
skal gis mulighet til & delta i behandlingen av
saken pa en egnet maéte, og at styremedlemmene
og eventuelt daglig leder og revisor skal gis rett til
a uttale seg om saken og kan kreve at saken
behandles av generalforsamlingen i mete. Dessu-
ten er det et krav at beslutningen skal inntas i
generalforsamlingsprotokollen. Utover dette stil-
les det ingen krav til hvordan saksbehandlingen
skal foregd. Gjennomferes generalforsamlingen
etter reglene i § 5-7, er det ikke nedvendig 4 folge
kravene etter §§ 5-8 til 5-16.

Forutsetningen om samtykke fra samtlige
aksjeeiere etter ny § 5-7 innebarer at reglene kun
vil vaere anvendelige i selskaper med fa aksjeei-
ere. I selskaper med mange aksjeeiere vil det ikke
veere praktisk mulig 4 fa samtykke fra alle aksjeei-
erne. Det foreslas imidlertid mer fleksible regler
ogsa for disse selskapene. I ny § 5-11 b foreslas
det & apne for elektronisk deltakelse pa general-
forsamlingen og adgang til 4 avgi skriftlig for-
handsstemme tilsvarende reglene i allmennaksje-
loven §§ 5-8 a og 5-8 b.

I kapittel 6 foreslas det & oppheve plikten for
selskaper med en aksjekapital pa tre millioner kro-
ner eller mer til & ha et styre med minst tre styre-
medlemmer, se naveerende § 6-1 forste ledd og
vurderingen av spersmaélet i punkt 6.4. Tilsva-
rende foreslar departementet i punkt 6.6 a4 opp-
heve plikten for selskaper med en aksjekapital pa
tre millioner kroner eller mer til & ha en daglig
leder, jf. § 6-2 forste ledd. De nevnte endringene
vil innebeere at det blir opp til selskapet selv — uav-
hengig av aksjekapitalens storrelse — 4 bestemme
antallet styremedlemmer og om selskapet skal ha
daglig leder. Departementet foreslar i punkt 6.4
dessuten 4 oppheve kravet om at det alltid skal
velges varamedlemmer nir selskapet har bare ett

eller to styremedlemmer, jf. § 6-3 forste ledd annet
punktum. Selskaper med bare ett styremedlem vil
gjerne veere selskaper med bare én eier. Kravet
om at det skal velges varamedlem til styret, kan i
sd sma selskapsforhold virke fremmed og kan
oppfattes som en unedvendig praktisk utfordring.
Forslaget vil innebzre en forenkling for en stor
andel av selskapsmassen.

Néavaerende § 6-19 i aksjeloven bygger som et
utgangspunkt pa at styret treffer sine beslutninger
i fysiske moter. Arsregnskapet og arsberetningen
og fastsettelse av lonn og annen godtgjorelse til
daglig leder og andre ledende ansatte skal alltid
behandles i mote, jf. forste ledd annet til fijerde
punktum. For andre saker kan styrets leder
bestemme at saken skal forelegges skriftlig eller
behandles pd annen betryggende mate. I punkt
6.5 foreslas det at naveerende annet til fierde punk-
tum oppheves slik at det alltid kan besluttes en
annen saksbehandlingsform for styrets beslutnin-
ger enn fysisk mote.

Departementet gar ikke inn for at de foreslatte
endringene i aksjeloven kapittel 5 om generalfor-
samlingen og kapittel 6 om selskapets ledelse tas
inn ogsa i allmennaksjeloven. Endringene av
aksjeloven kapittel 5 retter seg i det vesentlige
mot selskaper med fa aksjeeiere. De passer derfor
ikke i allmennaksjeloven som er en lov som er
utformet seerlig med sikte péa selskaper med stor
aksjespredning. Ogsd nar det gjelder reglene i
kapittel 6, har allmennaksjeselskapene sartrekk
som tilsier en annen regulering enn den som fore-
slas for aksjeselskapene.

I tillegg til forslagene om endringer av aksjelo-
ven og allmennaksjeloven foreslas det en endring
av regnskapsloven som folge av forslaget om &
oppheve aksjelovens krav til overkursfond, se
punkt 5.3. Det foreslds ogsa to endringer i fore-
taksregisterloven - et forslag om & rette en inkurie
og en forskriftshjemmel.
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2 Bakgrunnen for forslagene i proposisjonen

2.1 Advokat Gudmund Knudsens
utredning «Forenkling og
modernisering av aksjeloven»

2.1.1 Utredningsoppdraget

I Politisk plattform for flertallsregjeringen 7. okto-
ber 2009 gis det uttrykk for at man ber fi pa plass
enklere regler for naeringslivet, spesielt for sméa
og mellomstore bedrifter. P4 denne bakgrunn ble
advokat Gudmund Knudsen ved Justisdeparte-
mentets brev 29. juni 2010 gitt i oppdrag a utrede
spersmalet om forenklinger i aksjeloven. Det ble
gitt felgende mandat for utredningen:

«1. Innledning
Aksjeselskapsformen er den mest brukte fore-
taksformen i Norge. Aksjelovens regler er der-
for av stor betydning for naeringsdrivende i
Norge, og det er viktig & pase at reglene sikrer
gode rammevilkar for dem som har interesser
knyttet til denne foretaksformen. Hovedtyng-
den av aksjeselskapene er sma og mellomstore
bedrifter. Man mé derfor seerlig se hen til disse
selskapenes behov og serge for at reglene i
aksjeloven er godt tilpasset disse selskapene.
Selv om aksjeloven skal ivareta og balansere
flere og til dels motstridende interesser, bor
man sikre at reglene ikke legger unedvendige
byrder pa selskapene.

I Politisk plattform for flertallsregjeringen
7. oktober 2009 heter det at regjeringen vil
bidra til gode og konkurransedyktige ramme-
betingelser for norske bedrifter. Videre uttales
det at regjeringen vil gjennomfere forenklinger
for neeringslivet, spesielt rettet mot sma og
mellomstore bedrifter, herunder se pa endrin-
ger i blant annet regnskapsloven og aksjeloven.

Siden vedtakelsen av aksjeloven i 1997 har
det skjedd mye pa selskapsrettens omrade som
gjor at det kan veere grunn til & foreta nye vur-
deringer av en del viktige regler i aksjelovgiv-
ningen. En serlig grunn til 4 se naermere pa
reglene er de rettsavklaringer som har funnet
sted i EQSretten, og som innebzrer at det
innenfor EJS-omradet er adgang til 4 opprette

et selskap i et hvilket som helst medlemsland
selv om virksomheten og all aktivitet knyttet til
selskapet finner sted i et annet medlemsland, jf.
blant annet EU-domstolens avgjorelse i sak C-
212/97 (Centros-dommen). I Norge har dette
hatt som praktisk konsekvens at det har veert
en betydelig okning av sikalte NUF-selskaper,
det vil si selskaper som er registrert i utlandet,
men driver naeringsvirksomhet i Norge.

Den som skal opprette et selskap, har, som
folge av den nevnte utviklingen av EU-retten,
mulighet til 4 velge hvilket lands selskapslov-
givning selskapet skal veere underlagt. Dette
har medfert at flere EU-land har gjennomfert
lovendringer med sikte pa 4 gjore sitt lands sel-
skapsrett mer konkurransedyktig. Ogsa i
Norge reiser det seg et spersméal om hvordan
man skal mete denne utfordringen, og om de
nevnte forholdene tilsier at man vurderer end-
ringer av aksjelovgivningen for 4 sikre at aksje-
selskapet viderefores som en attraktiv foretaks-
form for organisering av norsk neeringsvirk-
somhet.

Et viktig siktemal med utredningen er etter
dette & vurdere endringer av aksjeloven med
sikte pa forenklinger og med sikte pa at
reglene skal veere godt tilpasset behovene for
de smi og mellomstore selskapene. Reglene
ber likevel utformes slik at de gjelder generelt
for alle aksjeselskaper. Oppdraget gar ut pé a
vurdere de reglene i aksjeloven som er omtalt i
punkt 2 til 4 nedenfor. Utover dette kan det
foreslds ogsd andre lovendringer hvis disse
endringene har sammenheng med forslag som
nevnt i punkt 2 til 4.

Utrederen skal vurdere om endringene
som foreslas i aksjeloven, ber fa konsekvenser
ogsé for allmennaksjeloven slik at de to lovene
far like regler der det ikke er spesiell grunn til
noe annet.

Det skal pases at endringene som foreslas,
er i samsvar med EQSretten. I utredningen
skal det gjores rede for lovgivningen i andre
nordiske land, og det skal ogsa redegjores for
annen europeisk lovgivning pa omradet i den
grad dette er av interesse.
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Utrederen skal ta i betraktning Kommisjo-
nens forslag (COM (2008) 396/3) til en forord-
ning om statutter for europeisk privat selskap
(«SPE»). Hvis det vedtas en slik forordning,
reiser det seg et spersmél om en slik selskaps-
form ber fi betydning for utformingen av
reglene i aksjeloven.

2. Stiftelse av aksjeselskap

Stiftelse av aksjeselskap er regulert i aksjelo-
ven kapittel 2. Det skal vurderes om reglene
kan gjeres enklere, szerlig nar det gjelder krav
til stiftelsesdokumentet og vedlegg til stiftel-
sesdokumentet.

3. Aksjelovens kapitalregler

Det skal vurderes om kravet til minste aksjeka-
pital ber reduseres. Videre skal det vurderes
om det bor gjelde andre regler for innbetaling
av aksjeinnskudd. Etter gjeldende lov skal
aksjeinnskudd fullt ut veere innbetalt for regis-
treringen av selskapet i Foretaksregisteret, jf.
aksjeloven § 2-18 annet ledd forste punktum.
Det skal vurderes om det ber innferes regler
som apner for at aksjeinnskudd helt eller delvis
innbetales pa et senere tidspunkt, og det skal
vurderes om aksjekapitalen forst og fremst
skal ha betydning som en utdelingssperre. 1
utredningen skal det ogsa vurderes om det er
rom for en forenkling av utdelingsreglene, jf.
seerlig aksjeloven § 8-1.

Det skal vurderes om det ber innferes en
ordning med brekdelsaksjer i aksjeloven, det
vil si at aksjen knyttes til en brekdel av aksjeka-
pitalen og ikke til et palydende belop.

Aksjeloven § 9-2 bestemmer at selskapet
bare kan erverve egne aksjer dersom den sam-
lede pélydende verdi av beholdningen av egne
aksjer etter ervervet overstiger ti prosent av
aksjekapitalen. Det skal vurderes om denne
grensen bor endres.

Aksjeloven §§ 87 til 89 begrenser adgan-
gen for et selskap til 4 gi kreditt eller stille sik-
kerhet til fordel for blant annet selskapets
aksjeeiere. Etter aksjeloven § 8-10 kan selska-
pet ikke stille midler til radighet eller yte lan
eller stille sikkerhet i forbindelse med erverv
av aksjer eller rett til aksjer i selskapet eller sel-
skapets morselskap. I utredningen skal det vur-
deres om det er grunn til 4 lempe pé kravene i
disse bestemmelsene.

4. Organisatoriske spersmal
Aksjeloven § 5-8 regulerer adgangen til 4 holde
generalforsamling uten at aksjeeierne samles

fysisk. Utrederen skal se naermere pa bestem-
melsen og vurdere om den gir tilstrekkelig flek-
sibilitet. Utrederen skal se hen til de nye
reglene i allmennaksjeloven § 5-8 a om elektro-
nisk deltakelse pa generalforsamlingen og § 5-8
b om skriftlig stemmegivning for generalfor-
samling, jf. i den forbindelse Ot.prp. nr. 46
(2008-2009) nr. 46 side 31 og side 33 der det
fremgar at for aksjeselskapene ma slike regler
eventuelt vurderes i sammenheng og samord-
nes med reglene i aksjeloven § 5-8.

Utrederen skal ogsa se pa om det kan veere
behov for en regulering i aksjeloven om at
reglene om innkalling til og avholdelse av
generalforsamling kan fravikes hvis samtlige
aksjeeiere er enige om dette.

Det skal vurderes om det kan vaere behov
for endringer av aksjeloven § 6-19 om adgan-
gen til styrebehandling uten at det holdes
mate.

Det folger av aksjeloven § 6-1 forste ledd at
selskaper som har en aksjekapital pa tre millio-
ner kroner eller mer, skal ha minst tre styre-
medlemmer. Videre folger det av § 6-2 forste
ledd at slike selskaper skal ha daglig leder. Det
skal vurderes om det i storre grad ber overla-
tes til selskapene selv a bestemme om man skal
ha daglig leder og antallet styremedlemmer.

5. Utredningsoppdraget for ovrig

Utrederen skal i sitt arbeid se hen til EUs Small
Business Act samt de innspill til konkrete for-
enklingstiltak som de senere drene er kommet
fra bransje- og naeringsorganisasjoner, her-
under Neringslivets Hovedorganisasjon, Nor-
ges Autoriserte Regnskapsforeres Forening,
Bedriftsforbundet og Den norske Revisorfore-
ning.

Jkonomiske, administrative og andre
vesentlige konsekvenser skal utredes i sam-
svar med utredningsinstruksen. Minst ett for-
slag skal baseres pa uendret ressursbruk.

Lovforslaget skal utarbeides i samsvar med
retningslinjene i Justisdepartementets veileder
Lovteknikk og lovforberedelse (2000).

Utredningen skal avgis innen 31. desember
2010.»

2.1.2 Utredningen «Forenkling og
modernisering av aksjeloven»

Advokat Gudmund Knudsen overleverte utrednin-
gen «Forenkling og modernisering av aksjeloven»
til Justisdepartementet 7. januar 2011.
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I utredningen foreslas endringer i reglene om
stiftelse av aksjeselskap i aksjeloven kapittel 2
som vil gjere det enklere og billigere og stifte
aksjeselskap. Det foreslds ogsa betydelige endrin-
ger av kapitalreglene, blant annet en reduksjon av
kravet til minste aksjekapital. Videre inneholder
utredningen forslag om endringer i kapittel 5 om
avholdelse av generalforsamling og i kapittel 6 om
selskapets ledelse. Siktemélet med disse forsla-
gene er a gi selskapet og eierne storre frihet til &
tilpasse selskapets organisasjon til det enkelte sel-
skapets behov og til & redusere selskapenes admi-
nistrative oppgaver.

Endringsforslagene i utredningen gjelder bare
aksjeloven. I utredningen er det imidlertid ogsa
gitt en vurdering av om det ber gjores tilsvarende
endringer i allmennaksjeloven.

Enkelte av endringsforslagene ble fulgt opp av
Justisdepartementet i Prop. 148 L (2010-2011).
Dette gjaldt forslaget om & redusere kravet til min-
ste aksjekapital til 30 000 kroner. Videre ble det i
trad med forslaget i utredningen foreslétt 4 endre
§ 2-5 slik at den innskutte aksjekapitalen skal
kunne brukes til & dekke utgiftene ved 3 stifte sel-
skapet, og det ble foreslatt at bekreftelse av innbe-
taling av aksjeinnskudd i penger skal kunne gis av
en finansinstitusjon, jf. § 2-18. Forslagene ble ved-
tatt som lov ved endringslov 16. desember 2011
nr. 63. Endringene tradte i kraft 1. januar 2012.

2.1.3 Heringen

Utredningen ble sendt pa hering 17. januar 2011.
Heringsbrevet ble sendt til felgende heringsin-
stanser:

Alle departementene
Brenneysundregistrene

Datatilsynet

Domstoladministrasjonen

Finanstilsynet

Folketrygdfondet

Forbrukerombudet

Forbrukerradet

Forbrukertvistutvalget

Konkurransetilsynet

NAV Innkreving (NAVI)

Norges Bank

Regjeringsadvokaten

Riksadvokaten

Riksrevisjonen

Skattedirektoratet

Statens innkrevingssentral

Statens institutt for forbruksforskning (SIFO)
Statens landbruksforvaltning

Statens lanekasse for utdanning

Statens pensjonskasse
Statistisk sentralbyra

Toll- og avgiftsdirektoratet
Verdipapirsentralen
OKOKRIM

Oslo tingrett

Oslo byfogdembete
Bergen tingrett
Trondheim tingrett

Akademikerne

AksjeNorge

Aksjonaerforeningen

Arbeidsgiverforeningen Spekter

Banklovkommisjonen

Bedriftsforbundet

COOP NKL SA

De Selvstendige Kommunale Pensjonskasser

Den Norske Advokatforening

Den norske Dommerforening

Den norske Revisorforening

Det norske Veritas

Eiendomsmeglerforetakenes Forening

Eksportfinans

Finansforbundet

Finansieringsselskapenes Forening

Finansklagenemnda

Finansnzeringens Fellesorganisasjon

Framtiden i vare hender

Garantiinstituttet for eksportkreditt (GIEK)

Gjeldsoffer-Alliansen GOA

Gjensidige NOR

Handelsheyskolen BI

Handels- og Servicenzeringens Hoved-
organisasjon

Husbanken

Huseiernes Landsforbund

IKT-Norge

Innovasjon Norge

Juridisk Radgivning for Kvinner (JURK)

Juss-Buss

Jussformidlingen i Bergen

Jusshjelpa i Midt-Norge

Jusshjelpa i Nord-Norge

Kjett- og fijerfebransjens landsforbund

KLP - Kommunal Landspensjonskasse

Konkursradet

KS (Kommunesektorens interesse- og

arbeidsgiverorganisasjon )

Landkreditt Bank

Landsorganisasjonen i Norge

Markedsferingsforeningen i Oslo

Noregs Fiskarlag

Norges Autoriserte Regnskapsforeres forening
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Norges Bondelag

Norges Fondsmeglerforbund

Norges Handelsheyskole

Norges Juristforbund

Norges kemner og kommuneokonomers forbund

Norges Kreditorforbund

Norges Pelsdyravlslag BA

Norges Rederiforbund

Norges Rafisklag

Norges Sildesalgslag

Norges Skogeierforbund

Norsk Bergindustri

Norsk Bonde- og sméabrukarlag

Norsk Egeninkassoforening

Norsk forening for Bygge- og Entrepriserett

Norsk Industri

Norsk Investorforum

Norsk Landbrukssamvirke

Norsk senter for menneskerettigheter

Norsk Tillitsmann ASA

Norsk Venturekapitalforening

Norske Bolighyggelags Landsforbund

Norske Felleskjop BA

Norske Finansanalytikeres Forening

Norske Forsikringsmegleres Forening

Norske Inkassobyraers Forening

Norske Kommunale Regnskapskontrollerers
Forbund

Norske Kredittopplysningsbyraers Forening

Nortura SA

NOS Clearing ASA

NTL-Skatt

Neringslivets Hovedorganisasjon

OBOS

Oslo Bors

Pensjonskasseforeningen

Private barnehagers Landsforbund

Rettspolitisk forening

Samvirkesenteret

Sivilekonomene

Skatterevisorenes Forening

Standard Norge

Stortingets ombudsmann for forvaltningen

TINE BA

Universitetet i Bergen, Det juridiske fakultet

Universitetet i Oslo, Det juridiske fakultet

Universitetet i Tromsg, Det juridiske fakultet

Verdipapirfondenes Forening

Yrkesorganisasjonenes Sentralforbund

Horingsfristen var 19. april 2011. Felgende instan-
ser har realitetsmerknader til utredningen om for-
enkling og modernisering av aksjeloven:
Finansdepartementet

Kommunal- og regionaldepartementet

Nerings- og handelsdepartementet
Bronneysundregistrene
Finanstilsynet

Konkursradet

Skattedirektoratet

Abelia og Foreningen for innovasjonsselskaper i
Norge

Arbeidsgiverforeningen Spekter

Artistorganisasjonen Gramart

Bedriftsforbundet

Den Norske Advokatforening

Den norske Dommerforening

Den norske Revisorforening

Econa

Finansieringsselskapenes Forening

Finansneringens Fellesorganisasjon

Handelshoyskolen BI

Handels- og Servicenaringens Hoved-
organisasjon

Kantega AS

Landsorganisasjonen i Norge

Norges Autoriserte Regnskapsforeres Forening

Norges Rederiforbund

Norges Skogeierforbund

Norsk Landbrukssamvirke

Norsk Jko-forum

NTL-Skatt

Neaeringslivets Hovedorganisasjon

Oljeindustriens Landsforening

Oslo Bers

Panlegis Group

Advokatfirmaet PricewaterhouseCoopers AS

Advokatfirmaet Reeder DA

Samvirkesenteret

Statistisk sentralbyra

Verdipapirsentralen ASA

Advokatfirmaet Wikborg, Rein & Co.

Finansieringsselskapenes Forening uttaler at for-
eningen stotter synspunktene det er gitt uttrykk
for i heringsuttalelsen fra Finansneeringens Fel-
lesorganisasjon.

Econa gir uttrykk for at uttalelsen skal forstas
slik at heringsinstansen stetter forslagene til for-
enkling der annet ikke er spesielt nevnt.

Folgende instanser har uttalt at de ikke har
merknader:

Arbeidsdepartementet

Barne-, likestillings- og inkluderings-
departementet

Fiskeri- og kystdepartementet

Fornyings-, administrasjons- og kirke-
departementet

Forsvarsdepartementet
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Helse- og omsorgsdepartementet
Kulturdepartementet
Kunnskapsdepartementet

Olje- og energidepartementet
Samferdselsdepartementet
Utenriksdepartementet
Datatilsynet

Norges Bank
Regjeringsadvokaten
Riksadvokaten

Statens innkrevingssentral

Kjett- og fjerfebransjens landsforbund.

2.2 Justisdepartementets hgringsbrev
13. juli 2007

Europaparlamentet og Rédet for den europeiske
union vedtok 6. september 2006 direktiv 2006/68/
EF om endringer i radsdirektiv 77/91/EQF om
stiftelse av allmennaksjeselskaper og sikring og
endring av deres Kkapital. Direktivet faller inn
under EJS-avtalen artikkel 77, jf. vedlegg XXII om
selskapsrett, og EJS-komiteens beslutning 6. juli
2007 om & innlemme direktivet i EQS-avtalen, jf.
vedlegg XXII punkt 10e. Stortinget vedtok 16.
desember 2008 & samtykke til godkjennelse av
EOS-komiteens beslutning. (De nevnte direkti-
vene er senere avlest av direktiv 2012/30 EU.
Reglene i endringsdirektiv 2006/68/EU er videre-
fort i det nye direktivet.)

Justisdepartementet sendte 13. juli 2007 pa
hering et forslag om endringer av allmennaksjelo-
ven til gjennomfering av endringsdirektivet i
norsk rett. I heringsbrevet ble det foreslatt tilsva-
rende endringer i aksjeloven, siden reglene i
direktiv 77/91/EQF i stor grad er gjennomfert
ogsa i aksjeloven.

Heringsbrevet ble sendt til folgende heringsin-
stanser:

Alle departementene
Brenneysundregistrene
Folketrygdfondet
Forbrukerombudet
Forbrukerradet
Konkurransetilsynet
Kredittilsynet

Norges Bank
Regjeringsadvokaten
Riksadvokaten
Riksrevisjonen
Statistisk sentralbyra
Stortingets ombudsmann for forvaltningen
Verdipapirsentralen
OKOKRIM

Akademikerne

AksjeNorge

Aksjesparerforeningen i Norge

Den Norske Advokatforening

Den norske Revisorforening

Det norske Veritas

Eiendomsmeglerforetakenes Forening

Finansforbundet

Finansieringsselskapenes Forening

Finansnzeringens Hovedorganisasjon

Handels- og Servicenzringens Hoved-
organisasjon

Handelshoyskolen BI

Kommunenes Sentralforbund

Landsorganisasjonen i Norge

Norges Autoriserte Regnskapsfereres Forening

Norges Fondsmeglerforbund

Norges Handelsheyskole

Norges Juristforbund

Norges Kreditorforbund

Norges Rederiforbund

Norske Finansanalytikeres Forening

Norske Forsikringsmegleres Forening

Norske Inkassobyraers Forening

Norske Skatterevisorers Landsforening

Norske Sivilingenierers Forening

Norske Sivilekonomers Forening

Norsk Investorforum

Norsk senter for menneskerettigheter

Nearingslivets Hovedorganisasjon

Oslo Bers

Sparebankforeningen i Norge

Universitetet i Bergen, Det juridiske fakultet

Universitetet i Oslo, Det juridiske fakultet

Universitetet i Tromse, Det juridiske fakultet

Verdipapirfondenes Forening

Yrkesorganisasjonenes Sentralforbund

Heringsfristen var 11. oktober 2007. Folgende
instanser hadde realitetsmerknader til forslagene
i heringsbrevet:

Finansdepartementet

Nearings- og handelsdepartementet
Brenneysundregistrene

Folketrygdfondet

Den Norske Advokatforening

Den norske Revisorforening

DnB NOR Bank ASA

Finansneeringens Hovedorganisasjon

Handels- og Servicenzringens Hoved-
organisasjon

Nearingslivets Hovedorganisasjon
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Folgende heringsinstanser utalte at de ikke hadde
merknader:

Arbeids- og inkluderingsdepartementet
Barne- og likestillingsdepartementet

Fiskeri- og kystdepartementet

Fornyings- og administrasjonsdepartementet
Forsvarsdepartementet

Helse- og omsorgsdepartementet
Landbruks- og matdepartementet
Miljeverndepartementet
Samferdselsdepartementet
Utenriksdepartementet

Forbrukerradet

Kredittilsynet

Konkurransetilsynet

Norges Bank

Regjeringsadvokaten

Riksadvokaten

Statistisk sentralbyra
Eiendomsmeglerforetakenes Forening
Kommunenes Sentralforbund

Reglene i endringsdirektiv 2006/68/EF gar forst
og fremst ut pa at medlemsstatene gis adgang til &
gi lempeligere regler pa visse omrader. Justisde-
partementet har derfor vurdert det slik at
endringsdirektivet ikke innferer nye krav til lov-
givningen som ikke allerede er oppfylt i norsk
rett. Sa langt har forslagene i heringsbrevet ikke
veert fulgt opp med en proposisjon, men de folges
nd opp i proposisjonen her. Det vises til punkt 4.5,
5.9 og 5.13 i proposisjonen.
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3 Forenkling og modernisering av aksjeloven -
generelle synspunkter

3.1 Forslagetiutredningen

Utrederens oppdrag etter mandatet har veert &
vurdere forenklinger i aksjelovens regler om stif-
telse av selskapet, lovens kapitalregler og enkelte
spersmal som gjelder selskapets generalforsam-
ling og ledelse. Han uttaler innledningsvis i punkt
3.1 at et siktemal med arbeidet har vert & fjerne
eller endre regler som pélegger selskapene ung-
dige byrder. En annen viktig oppgave har veert &
vurdere endringer i loven for bedre & tilpasse
loven til de sma og mellomstore selskapenes
behov og derved skape bedre rammebetingelser
for selskapene.

Han mener det er flere grunner til 4 vurdere
forenklinger av aksjeloven na og uttaler folgende i
punkt 3.1:

«Det kan veere flere grunner til at spersmalet
om forenkling og modernisering av aksjeloven
na ber vurderes pa nytt. Det er hostet atskillig
erfaring med hvordan loven har virket i drene
som er gatt siden gjeldende lov ble utformet.
Dessuten kan endringer i de alminnelige ram-
mevilkdrene ha skapt behov for lovendringer.
Utredningen méa dessuten ses i sammenheng
med at bade innen EU og de enkelte medlems-
landene er man opptatt av 4 bedre rammevilka-
rene for de sméa og mellomstore selskapene.
Reformer péa selskapsrettens omrade inngar
som et ledd i dette arbeidet. Reformarbeidet
internasjonalt ber ha betydning ogséa for den
norske aksjelovgivningen.

Det som seerlig serpreger de sma og mel-
lomstore selskapene aksjeloven er skrevet for,
er som nevnt at det bare er en eller et fatall
aksjeeiere, og det er liten omsetning av
aksjene. Aksjeinnehavet er i forste rekke det
rettslige grunnlaget for utevelsen av eierska-
pet, og ikke et verdipapir som er ervervet med
sikte pa omsetning. Riktignok er det ikke noe
lovmessig til hinder for at et aksjeselskap har
mange aksjeeiere med stor omsetning av
aksjene. Det er heller ikke noen lovmessig

grense for hvor stort et aksjeselskap kan veere
nar det for eksempel gjelder antall ansatte,
omsetning eller balansesum. I praksis tilherer
imidlertid de aller fleste aksjeselskapene den
gruppen selskaper som loven er utformet for
og som utredningsarbeidet gjelder. Dersom
aksjeloven blir endret pd mater som gjor den
mindre hensiktsmessig for store selskaper
som har valgt 4 organisere seg som aksjesel-
skap, kan det veere et alternativ for disse sel-
skapene & omdanne seg til allmennaksjesel-
skap.»

Utrederen er inne pé spersmalet om det ber utar-
beides en egen lov for de sma aksjeselskapene.
Han uttaler:

«Jeg foreslar ikke en egen selskapsform for
bestemte typer sma eller mellomstore selska-
per, for eksempel for de helt sma selskapene
eller der det bare er én aksjeeier. En sarlov for
selskaper med bare én aksjeeier kan nok iso-
lert sett bli atskillig enklere enn en aksjelov
som omfatter alle typer selskaper. En betydelig
del av reglene i aksjeloven har sammenheng
med at selskapet kan ha flere eiere og at
aksjene kan skifte eiere. I en lov som bare tilla-
ter én eier, kan slike regler sloyfes. En ny sel-
skapsform for de helt smé selskapene vil imid-
lertid bety at vi far tre aksjeselskapsformer i
Norge. Dette vil gjore den samlede regulerin-
gen av denne selskapsformen mindre oversikt-
lig. Dessuten ser jeg ikke bort fra at en sarlov
som er begrenset til sma selskaper kan hemme
en naturlig utvikling eller omstrukturering av
selskaper som velger & bruke denne selskaps-
formen. Utvikler selskapet seg utover rammen
for selskapsformen eller det er onskelig & fa inn
flere eiere, méa det skiftes til en annen selskaps-
form for virksomheten. Selskapet ma omdan-
nes til et ordinaert aksjeselskap eller en annen
selskapsform. En generell aksjelov gir stor
grad av smidighet ved vekst og endringer pa
eiersiden, og uten at det er nedvendig med
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storre endringer i det legale grunnlaget for
virksomheten nar selskapet utvikler seg. Det
ma ogsa legges vekt pa at aksjeselskapet i sin
tradisjonelle form har klare fordeler fordi det
har lang tradisjon bade i Norge og i utlandet.
Aksjeselskapsformen er en innarbeidet og vel-
kjent selskapsform som neeringslivet bade i
Norge og i utlandet er fortrolig med.»

Utrederen uttaler at man ved vurderingen av
aksjelovens regler ber ha som utgangspunkt at
aksjeeierne ber ha frihet til 4 innrette selskapsfor-
holdet slik de selv finner hensiktsmessig, med
mindre vesentlige hensyn taler mot det. Han viser
til at aksjeselskapsretten tradisjonelt i stor utstrek-
ning har veert utformet som en reguleringslovgiv-
ning som har som sentralt formél 4 verne forskjel-
lige interessegrupper som knytter seg til selska-
pet. Dette har gitt seg utslag i en rekke bindende
lovregler som ikke kan fravikes av verken selska-
pet eller aksjeeierne. Dette gjelder forst og fremst
regler som ivaretar tredjemannsinteresser, s som
hensynet til selskapskreditorene, minoritetsaksje-
eiere, investorer, de ansatte eller alminnelige sam-
funnsinteresser. Et sentralt spersmal er ifolge
utrederen om de gjeldende reglene begrenser
aksjeeiernes frihet til 4 innrette seg slik de selv
finner det hensiktsmessig i sterre grad enn det
som er nedvendige for & ivareta de interessene
som reglene har til formal 4 ivareta, eventuelt om
interessene kan ivaretas pd en annen og mer hen-
siktsmessig mate.

Han peker samtidig pa at okt fleksibilitet i lov-
givningen kan komme i en viss motstrid til snsket
om regelforenkling:

«Hensynet til & gi aksjeeierne storre frihet til &
innrette selskapsforholdet slik de selv ensker
det, kan tenkes 8 komme i en viss motstrid med
onske om regelforenkling fordi sterre valgfri-
het kan gi behov for ytterligere regulering. Et
eksempel er forslag om sterre frihet nar det
gjelder innbetaling av aksjeinnskudd, slik at en
del av dette ikke behever a vaere innbetalt ved
registreringen. Dette apner pa den ene siden
for sterre fleksibilitet i finansieringen av sel-
skapet, men gir et behov for naermere regule-
ring av en del spersmal som gjelder aksjeinn-
skudd som ikke er innbetalt. [...] Det kan her
sperres om betydningen av de gkte valgmulig-
hetene for aksjeeierne er tilstrekkelig til a
bebyrde loven med reglene som dette forer
med seg.»

Det omtalte forslaget om frister for innbetaling av
aksjeinnskudd er nzermere behandlet i punkt 5.2 i
proposisjonen.

Utrederen mener det ikke vil veere et foren-
Kklingstiltak & sloyfe fravikelige regler i loven for &
gjore den mer kortfattet:

«Aksjeloven har ogsé en rekke fravikelige nor-
malregler som i det enkelte selskap kan settes
til side i vedtektene der selskapet ensker andre
regler. Dette gjelder sarlig de organisatoriske
reglene, herunder reglene om beslutningspro-
sessen. De fravikelige reglene i aksjeloven er
stort sett regler som ikke ivaretar spesielle
tredjemannsinteresser, men som har som sitt
sentrale formal 4 gi svar pa spersmal som jevn-
lig kan oppsté internt i selskapet eller mellom
aksjeeierne. En tenkelig mate & forenkle aksje-
loven pa kan veere a sloyfe slike regler for a
gjore loven mer kortfattet. Som ogsa pekt pa i
forarbeidene til gjeldende lov (NOU 1996: 3 s
19), er det imidlertid ikke gitt at dette vil veere
en forenkling som vil gjere loven mer bruker-
vennlig. Alternativet vil ofte veere at selskapene
selv ma legge mer vekt pa utformingen av ved-
tektene. Et slikt alternativ er valgt i Kommisjo-
nens forslag til Europeisk Privat Selskap
(SPE), der Kommisjonens utkast til forordning
bare bestar av 48 artikler, men der det kreves
at en lang rekke sporsmal reguleres i vedtek-
tene. Etter min mening betyr dette ingen egent-
lig forenkling. Det vil gjore stiftelsesprosessen
mer omstendelig fordi det ma nedlegges et
betydelig arbeid i utformingen av vedtektene.
Etter mitt syn ber det heller foretas endringer
som reduserer tallet pa spersmaél som ma regu-
leres i vedtektene [...]. Et alternativ til lov- og
vedtektsregulering kan riktignok vaere at sel-
skapene, dersom spersmalene skulle oppsta,
ma finne lgsninger pa mer fritt grunnlag. Ved
siden av at dette vil kreve ressurser, vil man-
glende regulering oke risikoen for uenighet
mellom aksjeeierne. Jeg har derfor kommet til
at loven som et utgangspunkt fortsatt ber inne-
holde et sett med fravikelige organisatoriske
og andre regler som regulerer sentrale spors-
mal som kan oppsta i selskapene. Dette betyr
imidlertid ikke at ikke reglene kan gjeres mer
brukervennlig, for eksempel ved & gjere det
klarere nar reglene kan settes til side ved enig-
het mellom aksjeeierne.»

Utrederens oppdrag har vaert 4 vurdere forenklin-
ger av aksjeloven. I mandatet ble han dessuten
bedt om & vurdere om endringene av aksjeloven
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ber fa konsekvenser for allmennaksjeloven, slik at
de to lovene far like regler der det ikke er spesiell
grunn til noe annet. Lovforslaget i utredningen
omfatter etter dette bare aksjeloven. Han uttaler
seg imidlertid om allmennaksjeloven i tilknytning
til omtalen av endringsforslagene. Kort oppsum-
mert mener han at endringene av stiftelsesre-
glene og kapitalreglene i stor grad kan gjennomfo-
res ogsd i allmennaksjeloven, se punktene 4.2.13
og 5.6 i utredningen. Endringene av reglene om
selskapenes organisasjon foreslar han imidlertid
at ikke tas inn i allmennaksjeloven, jf. punkt 6.4.
Han begrunner dette med at allmennaksjeloven er
skrevet for store selskaper med stor aksjespred-
ning, og at det for disse selskapene kan veere
andre behov nér det gjelder reguleringen av orga-
nisatoriske forhold.

3.2 Heringsinstansenes syn

Utredningen far bred stotte av heringsinstansene.
Folgende heringsinstanser gir uttrykk for at de i
hovedsak er positive til utredningen og endrings-
forslagene: Nerings- og handelsdepartementet,
Bronnaysundregistrene, Abelia og Foreningen for
innovasjonsselskaper i Norge, Arbeidsgiverforenin-
gen  Spekter, Artistorganisasjonen  Gramart,
Bedriftsforbundet, Den Norske Advokatforening,
Den norske Revisorforening, Handels- og Service-
neeringens Hovedorganisasjon, Norges Rederifor-
bund, Norsk Landbrukssamvirke, Neringslivets
Hovedorganisasjon, advokatfirmaet Pricewaterhou-
seCoopers, advokatfirmaet Reeder, Samuvirkesenteret
og advokatfirmaet Wikborg, Rein & Co.

Handels- og Servicenweringens Hovedorganisa-
sjon uttaler:

«HSH er sveert forneyd med at forenklingsar-
beidet og tilpasning av aksjeloven til smé virk-
somheter endelig er kommet i gang. HSH er av
den oppfatning at det seerlig er minstekravet til
aksjekapital, informasjonskravene og stiftelses-
prosessen i aksjeloven som ber gjennomgéa en
forenkling, og er positiv til liberalisering av
reglene om utbytteutdeling, overkursfond, stif-
telse og de gvrige organisasjons- og informa-
sjonskravene.

En enklere selskapslovgivning for sma og
mellomstore bedrifter er et viktig bidrag til a
gjore det lettere 4 starte egen bedrift, gjore
bedriftene mer lennsomme og gjere Norge til
et konkurransedyktig lokaliseringsland for
neeringsvirksomhet. HSH vil i denne sammen-
hengen vise til Sverige og «grunderboomen»

som nedsettelse av kapitalkravet til aksjesel-
skap og bortfall av revisjonsplikt for sméa aksje-
selskaper har medfert.

Dog vil vi papeke at en forenklet selskaps-
lovgivning bare er ett av tiltakene som ber inn-
fores for a gjore det enklere a starte og drive
neeringsvirksomhet i Norge for grundere og
smébedrifter.»

Kantega AS uttaler seg ogsé positivt om utrednin-
gen. Kantega AS gir samtidig uttrykk for at det
bor legges til rette for at alle ansatte har mulighet
til 4 bli medeiere, og at det ikke ber gjores lovend-
ringer som gjor aksjeselskapsformen mindre
egnet for aksjeselskaper med mange eiere sé
lenge det ikke finnes noen egen selskapsform for
ansatteeiede selskaper.

Panlegis Group uttaler at man «anser som posi-
tivt et hvert tiltak som gjor norske aksjeselskap
mer attraktive som selskapsform, men er bekym-
ret for at utredningens forslag ikke gar tilstrekke-
lig langt i 4 lempe norske aksjeselskapers byr-
der». Panlegis Group mener at forslagene i liten
grad vil bidra til 4 begrense NUF’enes popularitet.

Finansnceringens Fellesorganisasjon uttaler at
organisasjonen stotter hovedlinjene i utredningen,
men at den foreslatte liberaliseringen av kapitalre-
glene samlet sett géar for langt. Finansnaeringens
Fellesorganisasjon gir ogsa uttrykk for felgende
synspunkt nar det gjelder valget mellom aksjesel-
skapsformen og norskregistrerte utenlandske
foretak (NUF):

«Finansneeringen er grunnleggende positiv til
forenkling og modernisering av aksjeloven. En
forenkling av aksjeselskapsrettsinstituttet etter
de linjer som er skissert av Gudmund Knudsen
vil bidra til en klar forbedring av rammevilkéirene
for norske aksjeselskaper. Endringene medferer
enklere og billigere drift av aksjeselskaper — noe
som kommer béde eiere og kreditorer til gode.
Finansnaeringen har som finansiell partner for
neeringslivet en sterk interesse i at virksomhet
hvor man har direkte eller indirekte kreditorinte-
resser er underlagt en klar og forutberegnelig
regulering. Organisering av norske virksomhe-
ter som filialer (NUF) av utenlandske aksjesel-
skaper (typisk engelske «Itd.-selskaper») byr i
mange tilfeller pd en lite hensiktsmessig sel-
skapsrettslig organisering av norske foretak.
Mange banker har veert svert tilbakehol-
dende med & yte kreditt til foretak som er orga-
nisert som NUF. Ved & forenkle aksjeselskaps-
formen kan dette bidra til at NUF som tidligere
ikke kvalifiserte for kreditt, kan bli kredittver-
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dige dersom de omdannes til aksjeselskap.
Dette kommer alle kreditorer — ogsé de ufrivil-
lige kreditorene — til gode. Dersom en forenk-
ling av aksjeloven kan bidra til at et sterre antall
norske virksomheter igjen velger & organisere
seg som norske aksjeselskaper er dette udelt
positivt sett fra vart stisted. Dette vil innebzere
at det blir ryddigere rettslige forhold for en
rekke mindre foretak.»

Heringsuttalelsen fra Finansnaeringens Fellesor-
ganisasjon er tiltradt av Finansieringsselskapenes
Forening.

Bronnoysundregistrene er i sin heringsuttalelse
inne pa spersmélet om hvilke lovgivningstiltak
som reelt sett innebaerer forenklinger, og uttaler:

«Helt generelt vil vi peke pé at ikke all moder-
nisering alltid vil innebare en forenkling for
alle brukere av loven. (Advokat Knudsen har
da ogsa sa vidt berort spersmalet pa side 20 i
utredningen.)

Enkelte av de forslag som er behandlet og
fremsatt i utredningen gar ut pa 4 gi selskapene
mulighet til & velge mellom flere alternative
regelsett. Slike valgmuligheter kan naturligvis
veere et gode, i og med at det gir en viss fleksibi-
litet for selskapene. P4 den annen side tilsier
vére erfaringer, med den store masse av aksje-
selskaper, at slike valgmuligheter ogsid kan
bidra til 4 komplisere regelverket. Et regelverk
som inneholder flere fremgangsméter, gir nor-
malt sett flere regler om ett og samme tema. Sel-
skapene mé dermed sette seg inn i, og forsta
konsekvensene av, eget valg av alternativ. Erfa-
ringsmessig ser vi at dette kan bidra til 4 oke
muligheten for feilvalg eller rene saksbehand-
lingsfeil internt i selskapet, med derpéa folgende
uenskede konsekvenser, som for eksempel nek-
tet registrering i Foretaksregisteret.

For norske aksjeselskap sett under ett kan
en dermed oppleve, at en regelendring som er
ment som en modernisering og forenkling —
gjennom okt fleksibilitet — kan medfere et mer
komplekst regelverk, totalt sett. Dette vil ofte
kunne bety at selskapene ender med & bruke
mer tid og ressurser pd a forstd og etterleve
regelverket. Etter Brenneysundregistrenes
oppfatning er det viktig 4 veere oppmerksom pa
dette spenningsforholdet. Vi har da ogsa tillagt
det stor vekt i var vurdering av enkelte av de
fremsatte forslag.»

En del av heringsinstansene uttaler seg om spers-
malet om det ber utarbeides en egen aksjelov for

de minste aksjeselskapene. Folgende heringsin-
stanser uttaler at de er enig med utrederen i at
man ber viderefere ordningen med én felles aksje-
lov som ogsd omfatter de sma selskapene:
Neerings- og handelsdepartementet, Bronnoysundre-
gistrene, Bedriftsforbundet, Handelshoyskolen BI,
Neeringslivets Hovedorganisasjon og advokatfir-
maet Reeder. Handelshoyskolen BI uttaler om dette:

«Knudsen-utredningen foreslar ikke en egen
lov for de helt smé selskapene eller selskaper
med bare én aksjeeier (utredningen s. 21). Det
finnes land med en slik selskapsform, for
eksempel SASi Frankrike. Vi er imidlertid enig
i at det pd det nivaerende tidspunkt ikke er
behov for & fremme et slikt forslag. Riktignok
kunne dette gitt en kortere lov, men det matte
ogsa vaere materielle forskjeller for 4 kunne for-
svare en slik tredje aksjeselskapsform. Erfarin-
gene fra den tidligere danske anpartsselskabs-
lov tyder pa at regler fra loven for de «sterre»
selskaper lett vil bli anvendt analogisk.»

Handels- og Servicenceringens Hovedorganisasjon
mener det ber innfores en egen aksjeselskaps-
form for selskaper som har bare én eier, og hvor
driftsinntekter, balansesum og antall ansatte ikke
overstiger visse terskler. Norges Autoriserte Regn-
skapsforeres Forening uttaler seg i samme retning.
Denne heringsinstansen mener at mandatet og
forenklingsforslagene i utredningen ikke géar
langt nok. Foreningen mener det i stedet ber
utformes en egen lov for de minste aksjeselska-
pene, eventuelt at det tas inn et eget kapittel i
aksjeloven som kun omhandler de minste aksje-
selskapene. Det heter i uttalelsen:

«Motstandere av 3 AS-lover (AS-lov for de min-
ste ASene, AS-loven og ASA-loven) begrunner
gjerne sin skepsis med at det vil bli for kompli-
sert for de naeringsdrivende & forholde seg til 3
forskjellige regler bestemt ut fra sterrelsen pa
AS-virksomheten. NARF mener at denne inn-
delingen av regelverk for ulike storrelser av AS
ikke trenger & vaere komplisert. Etter var vur-
dering bor det som for vurdering av om et AS
kommer inn under AS-loven eller ASA- loven
kunne fastsettes bestemte kvalitative grenser
for hvilket regelverk som gjelder for de for-
skjellige virksomheter. Denne type grense-
dragning er velkjent og benyttes i flere sam-
menhenger, senest i forbindelse med hvilke AS
som skal gis rett til & fravelge revisjon.
Antallet aksjonaerer, virksomhetsomrider,
aksjekapital, egenkapital samt ulike avtaler
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som det enkelte AS inngér er forskjellig fra
aksjeselskap til aksjeselskap. Her varierer
aksjeselskapene fra de helt smé eiendomsak-
sjeselskapene som kun eies av en person og
har liten eller ingen aktivitet, til store aksjesel-
skaper med mange hundre ansatte. NARF
mener at det er uheldig at AS-loven skal ha som
mal 4 veere en lov for alle de ulike ASene og
deres eiere. NARF mener at dagens ordning
med en AS-lov til dels vil hindre og sette en
stopper for forenklingsarbeidet. Dette fordi
den samme ASloven samtidig skal regulere
alle de forhold som er aktuelle for sterre virk-
somheter som vokser, og som for eksempel
kjeper opp eller selv blir kjept opp, fusjonerer
eller fisjonerer, eller er gjenstand for andre
typer av storre transaksjoner som ikke er aktu-
elt for mindre AS.

NARF mener at det fortsatt er si mange
spesielle forhold knyttet til det at én person
eier en virksomhet gjennom et AS at denne
virksomhetsformen fortjener en egen AS-lov.»

Bedrifisforbundet peker pa at det er et viktig for-
enklingsgrep at man i sterst mulig grad erstatter
papirbaserte lgsninger med elektroniske lgsnin-
ger. Kantega peker ogsa pa forenklingsmulighe-
tene som ligger i bruk av ny teknologi.

Bronnoysundregistrene og  advokatfirmaet
Wiborg, Rein & Co mener at endringene som er
foreslatt i aksjeloven, i stor grad ber gjennomferes
ogsa i allmennaksjeloven. Neerings- og handelsde-
partementet, Bedriftsforbundet, Den norske Revisor-
forening og Neeringslivets Hovedorganisasjon gir
uttrykk for at endringene av stiftelsesreglene og
kapitalreglene kan gjennomferes ogsé i allmennak-
sjeloven, men at det kan vaere grunn til 4 ha forskjel-
lige regler nér det gjelder organisatoriske forhold.

Finansnceringens Fellesorganisasjon mener at
stiftelsesreglene kan gjennomferes for begge sel-
skapsformer, men at det for kapitalreglene og de
organisatoriske reglene bor utredes naermere om
det er grunn til 4 innta de samme reglene i all-
mennaksjeloven som det som er foreslitt for
aksjeloven. Heringsuttalelsen er tiltradt av Finan-
sievingsselskapenes Forening.

Den Norske Advokatforening antar det ikke er
behov for 4 gjennomfere forslagene ogsa i all-
mennaksjeloven.

Finansdepartementet og NTL Skatt mener at
det ber utredes neermere om forslagene ogsa bor
gjennomfoeres i allmennaksjeloven. Econa mener
at det for allmennaksjeloven er behov for en gjen-
nomgéelse paragraf for paragraf.

3.3 Departementets vurdering

I Politisk plattform for flertallsregjeringen 7. okto-
ber 2009 uttales det at regjeringen vil bidra til
gode og konkurransedyktige rammebetingelser
for norske bedrifter. Videre uttales det at regjerin-
gen vil gjennomfere forenklinger for naeringslivet,
spesielt rettet mot smé og mellomstore bedrifter,
herunder se pa endringer i blant annet regnskaps-
loven og aksjeloven. Utredningsoppdraget og
departementets lovforslag i proposisjonen ma ses
pa bakgrunn av dette. Formalet med lovarbeidet
er 4 serge for et enklere selskapsrettslig regelverk
for aksjeselskapene, og da med serlig vekt pa de
sma selskapene.

Departementet finner innledningsvis grunn til
4 peke pa at aksjeloven er en privatrettslig lov som
blant annet omhandler forholdet mellom selska-
pets organer, forholdet mellom selskapets aksjeei-
ere, aksjeeiernes rettigheter overfor selskapet og
ikke minst regler til vern av selskapets kapital
som folge av ansvarsbegrensningen. Flere av
aksjelovens kapitler gjelder forhold eller disposi-
sjoner som selskapene sjelden eller aldri forhol-
der seg til. Dette gjelder seerlig de smé selska-
pene. For smé selskaper er det gjerne ikke aktuelt
verken med fusjoner eller fisjoner, erverv av egne
aksjer eller utstedelse av finansielle instrumenter.
Mange av reglene gjelder dessuten kompliserte
rettslige disposisjoner. Dette vil uten videre ha
betydning for reglenes kompleksitet. Det vil for
eksempel neppe veere mulig & utforme regler om
fusjon pa en slik mate at reglene enkelt kan for-
stds av enhver naeringsdrivende.

Aksjeloven regulerer dessuten primeert forhol-
det mellom private akterer. Endringer av reglene
for & forbedre rettsstillingen for én part vil derfor
forst og fremst vaere merkbare for andre private
akterer med motstridende interesser. Spersmalet
om forenklinger av aksjeloven er dermed til en
viss grad et spersméil om hvilke neeringslivsinte-
resser som skal favoriseres.

Aksjeloven har ogsa en del kjoreregler som
skal sikre en forsvarlig saksbehandling, som har
til formal & forebygge tvister, eller som skal
avklare sporsmél som det ellers kunne oppsté tvil
om. Slike regler vil etter omstendighetene kunne
oppfattes som byrakratiske eller unedvendige. At
reglene der og da kan virke unedvendige, betyr
imidlertid ikke at de ikke har sin berettigelse ut
fra en prinsipiell vurdering eller ut fra hvordan for-
holdene i selskapet kan utvikle seg over tid.

Etter departementets syn er dette forhold man
ber ha med seg ndr man vurderer potensialet for
forenklinger av aksjeloven. Departementet vil ogsa
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legge til at nar det gjelder praktiske utfordringer i
bedriftenes hverdag som det gjerne vises til — blant
annet i form av «skjemavelde», rapporteringer til
offentlige myndigheter osv. — vil regelverk utenfor
aksjeloven veere av storre betydning.

Utredningen gir likevel et solid grunnlag for
endringer som etter departementets vurdering
samlet vil fore til merkbare forenklinger for aksje-
selskapene. Forslagene i utredningen knytter seg
forst og fremst til de kapitler i loven som har prak-
tisk betydning for selskapenes lopende virksom-
het. Dette gjelder kapittel 5 om avholdelse av
generalforsamling, kapittel 6 om selskapets
ledelse og kapitlene 3 og 8 om selskapets kapital-
forhold. Videre foreslds det viktige endringer i
kapittel 2 om stiftelse som vil gjere det enklere
starte opp ny naeringsvirksomhet.

Departementet vil sarlig fremheve tre forhold
som gjer at det nd kan veaere grunn til 4 gjere en ny
vurdering av reglenes innhold.

Det er naturlig 4 ha som siktemal at man ber
fierne regler som legger unedvendige byrder pa
selskapene. Aksjelovgivningen skal som nevnt iva-
reta mange og til dels motstridende hensyn, og
akterene kan ha ulike oppfatninger om hva som er
en god eller en darlig regel. Behovet for regler
som skal verne interessegrupper som for eksem-
pel kreditorer og mindretallsaksjeeiere, ma like-
vel veies mot hensynet til effektiv drift og en hen-
siktsmessig Kkapitalutnyttelse. Vurderingen av
hvordan denne interesseavveiningen ber sld ut,
kan variere over tid. Rettsutviklingen i EU, som
for Norges vedkommende har fort til en stor frem-
vekst av norskregistrerte utenlandske foretak,
sikalte «NUF’er», gjor at det kan veere neerlig-
gende 4 se noe annerledes pa slike spersmal i dag
enn i 1997 da aksjeloven ble vedtatt. P dette tids-
punktet kunne man utforme de norske reglene
uten & se spesielt hen til faren for konkurranse fra
andre staters mer «liberale» selskapslovgivning.

Aksjeloven er utformet slik at den tar heyde
for at selskapet kan ha mange aksjeeiere. Reglene
iloven er til en viss grad ogsa utformet med tanke
pa selskaper der selskapets ledelse bestir av
andre personer enn aksjeeierne selv. Loven har
dermed flere regler som er gitt for 4 avhjelpe eller
forebygge et potensielt motsetningsforhold mel-
lom aksjeeierne eller mellom selskapsorganene.
De fleste aksjeselskaper er imidlertid sveert sma i
den forstand at de har fa eiere. Tall fra Statistisk
sentralbyra viser at si mange som 77 prosent av
aksjeselskapene og allmennaksjeselskapene bare
har én eller to aksjeeiere (per 1. januar 2011).
Videre er det i slike selskaper vanlig at eierne
ogsa deltar aktivt i forvaltningen av selskapet og

selv utgjer selskapets ledelse. Det potensielle mot-
setningsforholdet som flere av lovens bestemmel-
ser tar heyde for, er dermed ikke til stede eller er
mindre aktuelt i storstedelen av selskapene. Dette
bor ha en viss betydning for utformingen av
reglene. De nevnte reglene med krav til saksbe-
handlingen for 4 handtere mulige interessekon-
flikter mellom forskjellige akterer i selskapsfor-
holdet kan ikke sloyfes, men det er et spersmal
om noen av reglene kan skrives om slik at man i
storre grad tydeliggjor rettsstillingen for de sméa
og enkle selskapsforholdene. Etter departemen-
tets syn er dette en problemstilling som serlig
gjor seg gjeldende ved utformingen av kapittel 5
om generalforsamlingen. Departementet viser i
den sammenheng til punkt 6.2 i proposisjonen.
Videre gir ny teknologi muligheter for forenk-
linger. Aksjeloven legger allerede til rette for bruk
av elektronisk kommunikasjon mellom selskapet
og aksjeeierne, jf. § 18-5. Det er imidlertid ogsa et
potensial for 4 gi selskapene muligheter til 4 kunne
gjennomfere selskapsrettslige disposisjoner ved
elektroniske losninger hos Foretaksregisteret.
Slike lesninger kan i tillegg til at akterene kan kom-
munisere med hverandre elektronisk, sikre at dis-
posisjonen blir korrekt gjennomfert (ved veile-
dende tekster og ved at det ikke er teknisk mulig &
gjore valg som ikke er i samsvar med loven).
Videre apner en slik elektronisk losning for at den
selskapsrettslige disposisjonen og meldingen til
Foretaksregisteret om disposisjonen kan samkjo-
res. A fa pa plass slike losninger, er forst og fremst
et teknisk spersmal. Man ber imidlertid pése at det
ikke er regler i aksjeloven som er til hinder for for-
nuftige elektroniske lgsninger som kan forenkle
selskapenes saksbehandling. I punkt 4.6 i proposi-
sjonen foreslas det pd denne bakgrunn endringer
av aksjeloven § 2-1 som legger til rette for elektro-
nisk stiftelse av aksjeselskap. Videre kan det pa sikt
vaere aktuelt & innfere elektroniske lesninger for
generalforsamlingsprotokoller, slik at generalfor-
samlingsprotokollen kan feres, undertegnes og
oppbevares elektronisk hos Foretaksregisteret. Et
slikt system vil legge til rette for at generalforsam-
lingens beslutninger kan treffes og registreres i
Foretaksregisteret etter en fullelektronisk losning.
Mulighetene for & fa pa plass et system for elektro-
nisk fering av generalforsamlingsprotokoller hos
Foretaksregisteret ma vurderes naermere, og
departementet vil eventuelt komme tilbake til Stor-
tinget med forslag om nedvendige lovendringer
dersom dette blir aktuelt. Departementet legger i
denne sammenhengen ogsé til at Regjeringen vil
vurdere om det kan bli aktuelt 4 tilby lesninger for
foring av aksjeeierboken for eksempel i Altinn, slik
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at skattemyndighetene kan hente opplysninger om
aksjeeierne og deres aksjeinnehav direkte fra
aksjeeierboken. Dette vil kunne forenkle selskape-
nes arbeid med innrapportering av eierforholdene
etter den sakalte aksjonaerregisteroppgaven. En
slik endring krever imidlertid neppe endringer av
aksjeloven, da aksjeloven allerede legger til rette
for elektronisk foring av aksjeeierboken etter § 4-5
forste ledd annet punktum.

I utredningen dreftes spersmaélet om hvilke lov-
givningsmessige tiltak som skal anses som forenk-
linger for selskapene. Det pekes pa at fraveer av
regler kan vaere en ulempe for selskapene fordi lov-
givningen da ikke gir svar pa sentrale spersmal
som selskapene uansett mé forholde seg til. Videre
gis det uttrykk for at en liberalisering eller okt valg-
frihet for selskapene ikke nedvendigvis forer til at
man far faerre regler, snarere tvert imot. Departe-
mentet slutter seg til disse synspunktene. I et foren-
klingsarbeid kan man gjerne komme opp i spers-
malet om man skal velge gkt fleksibilitet med et til-
herende behov for flere regler, eller om man skal
opprettholde et mindre fleksibelt, men Kkortfattet,
regelverk. Hvilken lgsning man ber velge, er ikke
gitt. Dette ma vurderes konkret. I proposisjonen
punkt 5.2 og 5.12 gar departementet ikke inn for &
folge opp forslaget om adgang til utsatt innbetaling
av aksjekapitalen og adgang til 4 operere med brok-
delsaksjer nettopp fordi en slik valgfrihet vil fore til
et mer omfattende og dermed mer uoversiktlig
regelverk. Pa den annen side foreslas det pa andre
punkter flere endringer som gker antallet bestem-
melser i aksjeloven, i den hensikt & gi selskapene
okt fleksibilitet.

Et formal med lovarbeidet har som nevnt vaert
a rette et sokelys saerlig pa de sma selskapene og
vurdere reglene utfra disse selskapenes behov.
Departementet har likevel kommet til at de fleste
endringsforslagene bor gjennomferes generelt for
alle aksjeselskaper. Selv om det er store faktiske
forskjeller mellom de selskapene som omfattes av
aksjeloven, er det langt pa vei de samme hensy-
nene som gjor seg gjeldende nir man ser hen til
de selskapsrettslige problemstillingene som loven
har regler om. Det er for eksempel forst og fremst
ansvarsbegrensningen som begrunner Kkapitalre-
glene i lovens kapittel 3 og 8. I og med at ansvars-
begrensningen er en sentral fellesnevner for
aksjeselskapene, er det naturlig at kapitalreglene
blir de samme. I lovens kapittel 5 foreslar departe-
mentet pd den annen side enkelte regler som er
utformet spesielt med sikte pa selskaper med fa

aksjeeiere, se blant annet ny § 5-7. Det vises her til
punkt 6.2.

At de selskapsrettslige hensynene i stor grad
gjor seg gjeldende pad samme mate uavhengig av
selskapets storrelse, har betydning ogsé for vurde-
ringen av reglene i allmennaksjeloven. I advokat
Knudsens utredning er det som nevnt ikke utfor-
met forslag til endringer av allmennaksjeloven. Han
gir likevel uttrykk for at de foreslatte endringene av
aksjeloven, med unntak av de organisatoriske
reglene, i stor grad ber kunne gjennomferes ogsa i
allmennaksjeloven. Departementet har foretatt en
vurdering av de enkelte endringsforslagene i rela-
sjon til allmennaksjeloven og foreslar pa de fleste
punkter at de samme reglene gjennomferes i all-
mennaksjeloven som i aksjeloven. Et unntak gjel-
der kapittel 5 om generalforsamlingen og kapittel 6
om selskapets ledelse. I disse kapitlene foreslas det
bare endringer i aksjeloven.

Enkelte av heringsinstansene har tatt opp
spersmalet om det ber utformes en egen lov for
de sma selskapene, slik at man i realiteten far tre
aksjeselskapsformer i norsk rett. Advokat Knud-
sen er ogsa inne pa dette spersmalet i utrednin-
gen. Justis- og beredskapsdepartementet gjor i
denne proposisjonen ikke noen narmere vurde-
ring av om det ber utformes en egen lov for de
sma aksjeselskapene. Departementet har lagt til
grunn for lovarbeidet at aksjeloven ber viderefo-
res som en felles aksjelov bade for de sma selska-
pene og for de storre selskapene med mange
aksjeeiere som velger & ikke bruke allmennaksje-
selskapsformen. Departementet har vanskelig for
a se at det vil veere et hensiktsmessig forenklings-
tiltak & operere med hele tre aksjeselskapsformer.
Dette ville for det forste gi et uoversiktlig sel-
skapsrettslig landskap. Videre er det etter depar-
tementets syn ikke antallet regler i seg selv, men
reglenes innhold, som ber vare det avgjerende.
Departementet viser for evrig til synspunktene
det er gitt uttrykk for i utredningen, som departe-
mentet slutter seg til.

Aksjeloven er i stor grad en mensterlov ogsa
for andre sammenslutningsrettslige lover enn all-
mennaksjeloven, for eksempel samvirkelova,
burettslagslova og bustadbyggjelagslova. Det kan
derfor veere naturlig at endringer i aksjeloven ber
fore til tilsvarende endringer ogsé i lover som gjel-
der andre foretaksformer. Dette ma vurderes naer-
mere og er noe man eventuelt vil komme tilbake
til.
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4 Stiftelse av aksjeselskap

4.1 Innledning

Aksjeloven kapittel 2 har regler om stiftelse av
aksjeselskap. Den som vil stifte et selskap som
omfattes av definisjonen av aksjeselskap i § 1-1,
ma felge reglene om fremgangsmaten for dette i
kapittel 2. Reglene har som formal 4 skape Kklarhet
om stiftelsen og det sentrale innholdet av sel-
skapsforholdet, & beskytte den enkelte som skal
g4 inn som aksjeeier i selskapet i forbindelse med
stiftelsen, og & sikre innbetalingen av aksjeinn-
skudd og evrige forpliktelser.

I utredningen punkt 4.1 er det gitt folgende
beskrivelse av stiftelsesprosessen:

«Stifterne av selskapet skal opprette et stiftel-
sesdokumentet som skal inneholde selskapets
vedtekter, jf. § 2-2, og visse ytterligere opplys-
ninger som er fastsatt i § 2-3. Dersom aksjeinn-
skuddet skal kunne gjores med andre eiende-
ler enn penger, noen skal gis sarlige rettighe-
ter i forbindelse med stiftelsen eller selskapet
skal dekke utgifter ved stiftelsen, mé dessuten
dette vaere bestemt i stiftelsesdokumentet, jf.
8§ 24 og 2-5. Dersom selskapet ved stiftelsen
skal overta eiendeler eller bli part i avtale om
seerskilte rettigheter som nevnt i § 2-4, skal
dessuten stifterne serge for at det utarbeides
en redegjorelse slik det er fastsatt i § 2-6. Rede-
gjorelsen skal bekreftes av revisor og vedleg-
ges stiftelsesdokumentet. Etter § 2-8 skal dess-
uten stifterne utarbeide, datere og undertegne
en apningsbalanse som skal settes opp i sam-
svar med bestemmelsene i regnskapsloven. En
revisor skal avgi erklaering om at 4pningsbalan-
sen er i samsvar med reglene i regnskapsloven.

Stifterne skal datere og undertegne stiftel-
sesdokumentet. Néar alle stifterne har under-
tegnet stiftelsesdokumentet, er aksjene tegnet
og selskapet stiftet.

Ved aksjetegningen forplikter de som har
tegnet seg for aksjer (stifterne) seg til 4 innbe-
tale aksjeinnskuddet, jf. § 2-11. Aksjeloven §§ 2-
11 - 2-17 har naermere regler om aksjeinnskud-
det, herunder om mislighold av betalingsplik-
ten, mangler ved innskuddet der dette er annet

enn penger, ansvar for innskuddet ved eier-
skifte til aksjene og selskapets radighet over
krav pa aksjeinnskudd.

Siste trinn i stiftelsesprosedyren er melding
av selskapsstiftelsen til Foretaksregisteret,
som pa grunnlag av meldingen registrerer sel-
skapet i registeret. Lovens §§ 2-18 — 2-20 har
narmere regler om registreringen. Reglene
her suppleres av registreringsreglene i fore-
taksregisterloven med forskrifter. Selskapet
skal etter § 2-18 meldes til Foretaksregisteret
innen tre maneder etter selskapsstiftelsen. For
selskapet kan meldes, skal aksjeinnskuddet
veere innbetalt fullt ut. Dette skal bekreftes av
revisor. Ferst nar selskapet er registrert, har
det full rettssubjektivitet. Meldingen av selska-
pet skal veere pa et saerskilt skjema («samord-
net registermelding»), som kan sendes inn
fysisk eller elektronisk.»

I punkt 4.2.1 i utredningen gir utrederen uttrykk
for at det ber veere et formal & forenkle reglene
om stiftelse av aksjeselskap s& mye som mulig.
Han viser til at en forenkling av reglene ber ha
som siktemal & redusere bruken av ressurser,
gjore stiftelsen raskere og spare kostnader. Et
enkelt aksjeselskap ber i utgangspunktet kunne
stiftes uten bruk av ekstern bistand.

Han viser pa den annen side til at de nevnte
hensynene ma veies mot andre hensyn som stiftel-
sesreglene skal ivareta. Lovgivningen ma fortsatt
sikre en viss klarhet om selskapsstiftelsen og det
sentrale innholdet av selskapsforholdet, og den
ma fortsatt sikre at lovbestemte krav til kapitaltil-
forsel og det som aksjeeierne selv forplikter seg til
a skyte inn i selskapet, faktisk blir tilfert selska-
pet. Han viser ogsé til at man fortsatt ber ha en
registreringsordning som sikrer at de opplysnin-
gene som meldes for registrering, er riktige og i
samsvar med lov og selskapets vedtekter. Spors-
malet blir da om disse hensynene til en viss grad
kan ivaretas pa andre mater enn ved de gjeldende
reglene.

I utredningen foreslas det flere forenklinger av
stiftelsesreglene som vil bidra til at det blir
enklere & stifte aksjeselskap. Det foreslas blant
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annet 4 redusere minstekravene til vedtektenes
innhold etter § 2-2, & sloyfe kravet til &pningsba-
lanse etter § 2-8 og a apne for elektronisk stiftelse
av aksjeselskap.

I punkt 4.2.13 i utredningen gis det uttrykk for
at reglene om stiftelse i aksjeloven kapittel 2 og
allmennaksjeloven kapittel 2 langt pd vei er de
samme, og at likheten mellom reglene ber fores
videre. Utrederen mener etter dette at endringene
som er foreslatt i kapittel 2 i aksjeloven, ogséa ber
gjennomferes i allmennaksjeloven kapittel 2 med
mindre saerlige grunner taler for noe annet. Nar
det gjelder endringene i § 2-2, viser han likevel til
at reglene i annet selskapsdirektiv (77/91/EQF)
(som na er avlest av direktiv 2012/30 EU) kan
sette grenser for hvilke endringer som kan gjen-
nomfores i allmennaksjeloven.

Mange av heringsinstansene gir uttrykk for
generell stotte til malsettingen om & forenkle stif-
telsesreglene. Dette gjelder: Neerings- og handels-
departementet, Bronngysundregistrene, Abelia og
Foreningen for innovasjonsselskaper i Norge (felles-
uttalelse), Den norske Revisorforening, Handels-
hoyskolen BI, Handels- og Servicenceringens Hoved-
organisasjon, Norges Autoriserte Regnskapsforeres
Forening, Norges Skogeierforbund og Neeringslivets
Hovedorganisasjon.

Departementet slutter seg til syns
punktene det er gitt uttrykk for i utredningen.
Selv om prinsippene i kapittel 2 etter departemen-
tets syn i stor grad ber viderefores, foreslis det
flere endringer som vil forenkle stiftelsesproses-
sen. Enkelte av forslagene i utredningen er alle-
rede fulgt opp. Ved endringslov 16. desember
2011 nr. 63 ble aksjeloven og allmennaksjeloven §
2-5 endret slik at det ble apnet for at selskapet kan
dekke stiftelsesutgiftene. Ved samme lovendring
ble §§ 2-18 og 10-9 i de to lovene endret slik at
bekreftelse av aksjeinnskudd ved stiftelse og kapi-
talforhoyelse skal kunne gis av en finansinstitu-
sjon, i stedet for av revisor, nér aksjeinnskuddene
utelukkende skal gjores opp med penger. I propo-
sisjonen her foreslar det ytterligere forenklinger. I
punkt 4.3 foreslas det 4 redusere minstekravet til
vedtektenes innhold. I punkt 4.4 foreslas det at
kravet om & utarbeide dpningsbalanse ikke skal
gjelde ved selskapsstiftelser der aksjeinnskud-
dene bestér av penger, og i punkt 4.5 er det fore-
slatt en hjemmel til 4 fastsette forskrifter som gjor
unntak fra kravet om redegjorelse etter §§ 2-6 og
10-2. Et praktisk viktig forenklingstiltak er dessu-
ten forslaget om a dpne for at aksjeselskaper kan
stiftes elektronisk ved & benytte Foretaksregiste-
rets losninger for elektronisk stiftelse, se punkt
4.6. Departementet foreslar at endringen av § 2-8

om &pningsbalanse og endringene av §§ 2-6 og 10-
2 tas inn ogsé i allmennaksjeloven.

4.2 Stiftelse ved fullmektig

I praksis har det gjort seg gjeldende en viss tvil
om det er adgang til & stifte aksjeselskap ved full-
mektig. I utredningen punkt 4.2.2 reises det spors-
mal om en slik tvil ber avklares ved en lovbestem-
melse som uttrykkelig apner for dette, men utre-
deren ser ikke behov for en slik regel:

«Etter gjeldende rett mener jeg det er klart at
stiftelse av aksjeselskap etter vanlige formue-
rettslige regler kan skje ved fullmektig. Jeg
mener ogsa at det ikke kan veere tilstrekkelig
grunn til & lovfeste dette for stiftelsessituasjo-
nen. En lovfesting av adgangen for stifterne til
a opptre ved fullmektig kan dessuten gi grunn-
lag for feilaktige motsetningsslutninger nar det
gjelder andre regler der adgangen til 4 opptre
ved fullmektig ikke er presisert.

Jeg ser heller ikke grunn til & foresla noen
regel om at fullmakten skal vedlegges stiftel-
sesdokumentet. Dette vil gke tallet pa vedlegg,
og dermed gjore stiftelsen mer komplisert.
Etter prinsippet i avtaleloven § 25 innestar den
som opptrer som fullmektig ved stiftelse av
aksjeselskap for at han har «forneden fuld-
makt». I praksis krever i dag ikke Foretaksre-
gisteret at fullmaktsforholdet dokumenteres
ved et fullmaktsdokument som vedlegges mel-
dingen.»

Under heringen gir Handelshoyskolen BI og
Neeringslivets Hovedorganisasjon uttrykk for at de
er enig i vurderingene i utredningen pa dette
punktet. Ogsidepartementet slutter seg til
synspunktene i utredningen.

4.3 Kravet til utarbeidelse av vedtekter

4.3.1 Gjeldende rett

Utgangspunktet for stiftelsesprosessen er at den
eller de som skal tegne aksjer i selskapet, oppret-
ter et stiftelsesdokument. Stiftelsesdokumentet
skal inneholde selskapets vedtekter og enkelte
andre bestemmelser om stiftelsen av selskapet, jf.
§ 2-1.

Aksjeloven bygger pa at vedtektene skal inne-
holde bestemmelser av mer permanent betydning
for selskapet. Vedtektene har dermed betydning
for selskapet utover stiftelsesprosessen.
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Aksjeloven § 2-2 stiller minstekrav til vedtekte-
nes innhold. Det er ikke noe i veien for at ogsa
andre spersmal enn det som felger av § 2-2, regu-
leres i vedtektene. Videre har aksjeloven en rekke
bestemmelser som Kkrever vedtektsregulering
dersom man skal fravike lovens normalordning,
se for eksempel § 4-1 om at det kan fastsettes i
vedtektene at selskapet skal ha ulike aksjeklasser,
§4-15 om at det kan fastsettes i vedtektene at
aksjene ikke skal kunne omsettes fritt, og § 5-3
om at det kan fastsettes stemmerettsbegrensnin-
ger i vedtektene.

At et sporsmal er regulert i vedtektene, har
betydning for aksjeeierne pa den maéten at vedtek-
tene bare kan endres av aksjeeierne selv gjennom
generalforsamlingen, jf. § 5-18 forste ledd. En end-
ring av vedtektene krever tilslutning fra minst to
tredeler sa vel av de avgitte stemmer som av den
aksjekapitalen som er representert pa generalfor-
samlingen. Kravet om kvalifisert flertall innebae-
rer et minoritetsvern, herunder vern for eiere av
aksjer uten stemmerett.

Nar selskapet meldes for registrering i Fore-
taksregisteret, vil vedtektene folge som et vedlegg
til stiftelsesdokumentet.  Stiftelsesdokumentet
skal sendes Foretaksregisteret sammen med
registreringsmeldingen, jf. foretaksregisterloven
§ 4-4 bokstav a. Det folger av foretaksregisterlo-
ven § 3-1 forste ledd nr. 1 at Foretaksregisteret
blant annet skal inneholde opplysninger om sel-
skapets vedtekter.

4.3.2 Forslagetiutredningen

I punkt 4.2.5 reiser utrederen spersmél om man
ber sloyfe lovens krav om at selskapet skal ha ved-
tekter. Han viser til at flere av opplysningene fra
vedtektene er registrert i Foretaksregisteret, og
at kravet om vedtekter derfor kan oppleves som
dobbeltarbeid.

Han viser til at et alternativ til vedtekter er at
de spersmal som ellers ville blitt regulert i vedtek-
tene, angis i stiftelsesdokumentet, meldes til Fore-
taksregisteret, der det registreres, og vil fremga
av firmaattesten. Den praktiske betydningen for
stifterne er i sa fall at de kan begrense seg til &
fylle ut et registreringsskjema uten & bry seg om
hva som er vedtektsbestemmelser.

Utrederen vurderer det slik at det fortsatt ber
stilles krav om at aksjeselskapene skal ha vedtek-
ter som regulerer et minimum av spersmal av per-
manent betydning for selskapene, og gir felgende
begrunnelse:

«Aksjerettslig har vedtektene betydning nar
det gjelder en rekke bestemmelser som ikke
har med den tekniske stiftelsesprosedyren a
gjore. En rekke bestemmelser i aksjeloven
knytter rettsvirkninger til vedtektene. Flere
bestemmelser i aksjeloven gir adgang til 4 fra-
vike eller presisere loven, forutsatt at dette gjo-
res ved vedtektsbestemmelse. Kravet om ved-
tektsbestemmelser sikrer generalforsamlings-
behandling, og etter aksjeloven § 5-18 gjelder
det seerlige flertallsregler for endring av ved-
tektene.

Det er dessuten i norsk og utenlandsk sel-
skapsrett lang tradisjon for & ha vedtekter i
aksjeselskaper der aksjeeierne regulerer indi-
viduelle forhold som gjelder det enkelte selska-
pet. Jeg vil tro at denne tradisjonen vil bli fort
videre i et betydelig antall selskaper, uavhengig
av om det er noe lovbestemt krav til 4 ha ved-
tekter. En losning der noen selskaper har ved-
tekter mens andre ikke har det, vil gjore aksje-
lovgivningen mer komplisert, fordi dette vil
gjore det nodvendig med spesialregler for sel-
skaper uten vedtekter nar det gjelder regler
som i dag knytter rettsvirkninger til vedtek-
tene.»

Han viser videre til at forslaget om elektronisk
stiftelsesdokument uansett vil innebaere en for-
enkling, se punkt 4.6 om dette forslaget.

I punkt 4.2.4 i utredningen foreslar han dessu-
ten endringer i § 2-2 som reduserer minimums-
kravene til vedtektenes innhold. Han viser til at
disse minstekravene ber begrenses til bestemmel-
ser av mer varig karakter som det vil veere behov
for i de aller fleste selskapene. Utover dette ber
det veere opp til aksjeeierne selv & avgjore hvilke
spersmal de ensker a regulere i vedtektene.

Utrederen foreslar & viderefore kravet i § 2-2
forste ledd nr. 1 om at vedtektene skal angi selska-
pets foretaksnavn, og nr. 4 og 5 om at vedtektene
skal angi aksjekapitalen og aksjenes palydende.

Han mener ogsé at selskapets forretningskom-
mune fortsatt ber fremga av vedtektene, jf. § 2-2
forste ledd nr. 2:

«Etter mitt syn ber forretningskommunen fort-
satt gd fram av vedtektene. Forretningskom-
munen er avgjorende for selskapets hjemsted i
rettslige sammenhenger, se tvisteloven 4-4
tredje ledd. Etter aksjeloven § 5-7 er lovens
utgangspunkt at generalforsamlingen skal hol-
des i den vedtektsbestemte forretningskom-
munen. Plassen for generalforsamlingen kan
derfor veere av betydning for aksjeeiernes bruk
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av aksjeeierrettigheter, og det ber derfor ogsa
forbeholdes aksjeeierne gjennom generalfor-
samlingen a endre forretningskommune. Det
er dessuten tradisjon for at vedtektene angir
forretningskommunen slik at det fins opplys-
ninger om dette her. Jeg kan heller ikke se at
det er spesielt tyngende for selskapet a benytte
vedtektsformen nar det gjelder forretnings-
kommunen. I de fleste selskapene vil det sjel-
den oppstad spersmél om & endre forretnings-
kommunen, og det er neppe noe stort behov
for 4 legge denne myndigheten til styret. I
denne sammenhengen er det av betydning at
forretningskommunen ikke medferer seerlige
begrensninger i styrets lokalisering av selska-
pets virksombhet, jf. Rt. 1991 s. 943, der det ble
lagt til grunn at det er tilstrekkelig at forret-
ningskontoret har en heltidsansatt som mottar
henvendelser, og at resten av virksomheten
flyttes til en annen kommune uten at dette er
avhengig av vedtektsendring.»

Videre mener han at det fortsatt ber gjelde et lov-
bestemt krav om at vedtektene skal fastsette sel-
skapets virksomhet, jf. nr. 3. Han viser til at selska-
pets vedtektsbestemte virksomhet fastsetter den
ytre grensen for hva selskapet kan drive med.
Ofte fastsettes vedtektsbestemmelsen om selska-
pets virksomhet sipass vidt at den i realiteten gir
selskapsledelsen stor frihet til & bestemme hva
selskapet skal drive med. Han uttaler:

«Jeg antar [...] at i de aller fleste tilfellene har
de som stifter et selskap tanker om dette, som
uten ekstern bistand ber kunne la seg nedfelle
i en vedtektsbestemmelse. Det er ogsé slik at
selskapets vedtektsbestemte virksomhet har
rettslig betydning i flere sammenhenger.
Bestemmelsen setter rammer for hva selskaps-
ledelsen kan bruke selskapets midler til, og
kan derfor ha betydning som ansvarsgrunnlag
mot selskapsledelsen. For utenforstiende vil
det kunne veere av betydning 4 skaffe seg infor-
masjon om selskapets virksomhet gjennom
registreringen av formalet i Foretaksregiste-
ret. Riktignok kan utenforstiende skaffe seg
opplysninger om selskapets virksomhet i
andre offentlige selskapsdokumenter, si som
arsregnskapet og arsrapporten og opplysnin-
gene om naringskode i meldingen til Foretaks-
registeret, men dette kan neppe fullt ut erstat-
tes av det som er vedtektsfestet som den ytre
rammen for selskapets virksomhet.»

§ 2-2 forste ledd nr. 6 krever at antallet styremed-
lemmer vedtektsfestes, eventuelt slik at det angis
med et maksimum og minimum. Utrederen ser
ikke tilstrekkelige grunner til & palegge selska-
pene a ha en slik vedtektsbestemt ramme og fore-
slar & sloyfe bestemmelsen. Han viser til at ved &
oppheve kravet far den enkelte generalforsamlin-
gen frihet til 4 velge det antall styremedlemmer
den ensker innenfor lovens ramme, uten 4 g
veien om vedtektsendring.

§ 2-2 forste ledd nr. 7 bestemmer at det skal
angis i vedtektene om selskapet skal ha flere dag-
lige ledere. Bestemmelsen er i praksis forstatt slik
at det ikke er nedvendig a vedtektsfeste noe om
antallet daglige ledere dersom selskapet bare skal
ha én daglig leder. I trdd med dette foreslar han at
bestemmelsen oppheves slik at en angivelse av
antallet daglige ledere ikke lenger fremstar som et
obligatorisk krav etter forste ledd. I stedet foreslar
han en ny bestemmelse i § 2-2 nytt tredje ledd om
at det skal angis i vedtektene dersom selskapet
skal ha flere enn én daglig leder.

Han foreslar ogsa 4 oppheve § 2-2 forste ledd
nr. 8 om at det skal angis i vedtektene hvilke saker
som skal behandles pa den ordinere generalfor-
samlingen. Han viser til at bestemmelsen er av
rent informativ karakter, og at kravet vil veere opp-
fylt ved & vedtektsfeste en bestemmelse som sva-
rer til aksjeloven § 5-5 annet ledd.

Det folger av § 2-2 forste ledd nr. 9 at det skal
vedtektsfestes om selskapets aksjer skal registre-
res i et verdipapirregister. Det er lagt til grunn at
dersom aksjene ikke skal registreres i et verdipa-
pirregister, er det ikke nedvendig & angi dette i
vedtektene. Han foreslar at forste ledd nr. 9 sloy-
fes, og at det i stedet gis et nytt fierde ledd i § 2-2
der det bestemmes at dersom aksjene skal regis-
treres i et verdipapirregister, skal dette angis i
vedtektene.

I punkt 4.2.7 reiser utrederen spersmal om
loven ber ha et sett med standardvedtekter, slik at
selskapet i stedet for & utarbeide egne vedtekter
kan henvise helt eller delvis til en standardvedtekt
etter loven. Utrederen gar ikke inn for en slik los-
ning:

«Et slikt system vil bryte med systemet i de
nordiske landene der lovgivningen stiller gan-
ske sma krav til hvilke spersmal som skal regu-
leres i vedtektene, men der selskapene kan
falle tilbake pa lovens deklaratoriske regler i
sporsmal som ikke er vedtektsregulert.

Et system med lovfestede standardvedtek-
ter vil fungere som et deklaratorisk regelverk,
og vili realiteten innfere et nytt sett med dekla-
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ratoriske regler pa toppen av lovens deklarato-
riske regler som er utformet med sikte pa a
passe i normaltilfellene. Dette vil komplisere
regelverket, og kan derfor ikke anbefales.
Dessuten vil det vaere slik at om de lovbe-
stemte standardvedtektene endres, vil uten
videre ogsa vedtektene endres. Dermed blir
ikke vedtektene en slik individuell regulering
av selskapsforholdet som er typisk for vedtek-
tene.»

4.3.3 Hgeringsinstansenes syn

Handelshayskolen BI, Handels- og Servicencerin-
gens Hovedorganisasjon og Neervingslivets Hovedor-
ganisasjon uttaler at man er enig med utrederen i
at det fortsatt bor veere et krav at selskapene skal
ha vedtekter. Handels- og Servicenceringens Hoved-
organisasjon uttaler om dette spersmalet:

«Selskapsvedtekter er et godt innarbeidet, sen-
tralt og viktig styringsverktoy for virksomhe-
ten. Selskapsvedtekter gjor det dessuten enkelt
for utenforstidende, bade nasjonale og interna-
sjonale akterer, & orientere seg om virksomhe-
ten. Det er en lang tradisjon for selskapsved-
tekter og det er knyttet flere rettsvirkninger til
forhold som er regulert i vedtektene.»

Neerings- og handelsdepartementet, Bronngysundre-
gistrene, Handels- og Servicenceringens Hovedorga-
nisasjon, Norges Autoriserte Regnskapsforeres For-
ening og Neeringslivets Hovedorganisasjon slutter
seg generelt til at man ber redusere minstekra-
vene til vedtektene etter § 2-2 forste ledd.

Neeringslivets Hovedorganisasjon (NHO) slut-
ter seg til at det fortsatt ber stilles krav om at sel-
skapets foretaksnavn skal angis i vedtektene, jf.
forste ledd nr. 1. NHO er ogsé enig i at man ber
viderefere kravet i nr. 2 om at vedtektene skal
angi selskapets forretningskommune. Bronnoy-
sundregistrene gir pa den annen side uttrykk for at
det bor vurderes 4 sloyfe dette kravet fordi mange
sma aksjeselskaper har sin formelle forretningsa-
dresse der eneaksjonazren har sin bosteds-
adresse, og at det er en kjensgjerning at mobilite-
ten i det norske samfunnet blir stadig heyere.

NHO mener videre at man ber sloyfe regelen i
nr. 3 om at selskapets virksomhet skal angis i ved-
tektene. NHO legger til grunn at det ikke er ned-
vendig av hensyn til aksjeeierne & angi virksomhe-
ten i vedtektene. Nar det gjelder styremedlem-
mene og medkontrahenter, uttaler NHO:

«For styremedlemmer er det sentralt 4 kjenne
de begrensningene som matte fremgéa av ved-
tektene. I seg selv begrunner dette ikke et krav
i loven om regulering i vedtektene. Uten noen
slik angivelse vil styret falle tilbake pa utgangs-
punktet om at selskapet skal skaffe eierne egko-
nomisk utbytte.

Det er ikke noe krav om at den som handler
med et aksjeselskap gjor seg kjent med angivel-
sen av virksomheten. De som faktisk gjor det,
for eksempel langivere, risikerer imidlertid &
komme i en situasjon der avtalen de inngar blir
rammet av § 6-33 (eller av § 3-8), med mindre
de pa forhand sikrer at angivelsen blir endret
eller at generalforsamlingen godtar avtalen.
Dette er i seg selv uheldig etter var mening.
Tredjepersoner har heller ikke noen form for
vern mot at virksomheten utvides eller inn-
snevres i strid med deres interesser. Hensynet
til tredjepersoner tilsier efter var mening ikke
at loven ber kreve at vedtektene bestemmer
noe om virksomheten.»

NHO mener etter dette at hovedregelen ber veere
at det ikke er nedvendig & angi selskapets virk-
somhet i vedtektene. Stifterne og eierne ber imid-
lertid ha adgang til & angi virksomheten i vedtek-
tene. I sé fall vil det ha den samme virkningen som
etter dagens regler. Videre heter det i uttalelsen:

«S4 vidt vi forstar, aksepterer Foretaksregiste-
ret ikke angivelse av virksomhet som i praksis
er uten grenser. Selv om stiftere flest vil ha en
oppfatning av hva selskapet skal drive med,
betyr Foretaksregisterets praksis at stifterne
ogsd ma formulere en angivelse allerede ved
stiftelsen. Dessuten ma eierne da utvide angi-
velsen om de etter hvert skulle enske a utvide
virksomheten. For selskaper med en eller fa
eier vil dette blir oppfattet som unedvendig
papirarbeid. Holder man fast pa at vedtektene
ma angi virksomheten, ber det derfor veere
adgang til 4 ikke angi noen rammer.»

NHO mener at aksjeloven, i likhet med allmenn-
aksjeloven § 2-2 forste ledd nr. 7, ber stille krav om
at antallet aksjer skal angis i vedtektene. Videre
mener NHO, i trdd med forslaget i utredningen, at
man ber sleyfe kravene inr. 7, 8 0og 9.

Nar det gjelder kravet i nr. 6 om at vedtektene
skal angi antallet styremedlemmer, uttaler NHO:

«Selskapets forste styremedlemmer ma angis i
stiftelsesdokumentet, og antall styremedlem-
mer fremgar da implisitt. En bedre losning enn
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dagens er at loven ber ha en deklaratorisk
regel om at selskaper ma ha minst ett og inntil
for eksempel tre eller fem styremedlemmer.
Ofte er dette uansett ordningen i mange selska-
pers vedtekter. En deklaratorisk regel vil der-
med gjore at stifterne slipper a innta en egen
regel i vedtektene, med mindre de vil avvike fra
lovens ordning. Ogsa generalforsamlingen mé
senere kunne vedta vedtektshestemmelse om
antall styremedlemmer.»

For avrig gir NHO uttrykk for felgende om forhol-
det mellom opplysninger som skal angis i vedtek-
tene, og opplysninger som skal angis i register-
meldingen til Foretaksregisteret:

«Noen vedtektsopplysninger meldes i dag
béade i registermeldingen (herunder elektro-
nisk) og i selve vedtektsdokumentet som skal
sendes inn. I tillegg ma endringer vaere doku-
mentert gjennom protokoll fra generalforsam-
ling, som ogsa skal sendes inn.

Noe lignende gjelder tilgjengeligheten for
tredjepersoner: Enkelte opplysninger kan man
finne pd brreg.no, mens andre opplysninger
finner man bare ved a fi kopi av det vedtektsdo-
kumentet som er sendt inn.

Vedtektsopplysningene bor fortsatt sendes
til og registreres i Foretaksregisteret og vaere
offentlig tilgjengelige. Det enkleste ville anta-
gelig vaere om opplysningene kunne skrives
rett inn i registreringsskjema uten vedtektene
som et separat vedlegg. Skjemaet kunne da ha
spesifiserte felter for de forholdene som alltid
ma reguleres i vedtektene (som i dag for bl.a.
foretaksnavn og angivelse av virksomhet),
mens ovrige opplysninger kan legges inn som
«fritekst». Man ber kunne finne disse opplys-
ningene pa Brenneysundregistrene og kunne
bestille bekreftet utskrift av det som er regis-
trert. Antagelig vil dette ogsa stimulere til okt
brukt av elektronisk innsendelse av register-
meldinger samt gjore opplysningene lettere til-
gjengelige for tredjepersoner enn i dag.»

Bronnoysundregistrene og Neeringslivets Hovedor-
ganisasjon er enig med utrederen i at det ikke ber
innferes en ordning med standardvedtekter etter
loven. Brenneysundregistrene viser til at en even-
tuell losning for elektronisk stiftelse av aksjesel-
skap vil kunne vaere et godt alternativ.

Handels- og Servicenceringens Hovedorganisa-
sjon tar pa den annen side til orde for at det inntas
et sett med standardvedtekter etter loven som
anses a gjelde dersom selskapet ikke selv vedtar

egne vedtekter. Kantega AS mener det kan veere
hensiktsmessig med standardvedtekter for selska-
per som er eid av de ansatte. Ogsa Panlegis Group
tar til orde for standardvedtekter:

«Ny engelsk selskapslov (Companies Act 2006)
innferte en slik ordning (kalt «model arti-
cles»). Som medlem i Companies House
arbeidsgruppe for 2006-loven og som en av de
storste formation agents pa det engelske mar-
kedet, har PANLEGIS hatt betydelig anledning
til & se denne ordningen anvendt i praksis. Vare
erfaringer med standard vedtekter som stiftere
kan velge & forholde seg til, er utelukkende
positive. Et slikt standardsett tvinger stiftere til
a tenke gjennom forhold som ellers kunne blitt
glemt, slik som forkjepsrett, og ta bevisste
beslutninger om & velge vekk slike vedtekter.
Standardvedtektene senker ogsa terskelen for
personer som gnsker & gjennomfere stiftelsen
uten juridisk bistand, og gir de et sikrere ram-
meverk enn om de skulle bli tvunget til & sette
sammen egne vedtekter fra grunn av.»

Norges Autoriserte Regnskapsforeres Forening utta-
ler:

«NAREF har tidligere foreslatt at bade stiftelses-
dokument og vedtekter ber standardiseres
samtidig som det legges til rette for at begge
deler kan innleveres over Altinn med utgangs-
punkt i et ferdigutfylt malverk. NARF opprett-
holder dette forslaget for de lovbestemte mini-
mumskravene for stiftelse og vedtekter. NARF
mener videre at standardiserte skjemaer som
gir muligheter for 4 tillegge flere opplysninger
ved behov, ville gitt en ytterligere forenkling
for de minste ASene.»

4.3.4 Departementets vurdering

Etter departementets syn ber man viderefore kra-
vet om at selskapet skal ha vedtekter. Departe-
mentet slutter seg til synspunktene i utredningen
om dette, og viser dessuten til at ingen av herings-
instansene har tatt til orde for at man ber sloyfe
kravet om vedtekter.

Departementet er ogsa enig i de forenklingene
som foreslas i utredningen nar det gjelder minste-
kravene til vedtektenes innhold i aksjeloven § 2-2
forste ledd. Departementet foreslér etter dette at
forste ledd nr. 1 til 5 viderefores, men at navae-
rende nr. 6 til 9 oppheves.

Under heringen gir Bronnoysundregistrene
uttrykk for at det ber vurderes & oppheve kravet i
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nr. 2 om at vedtektene skal angi i hvilken kom-
mune selskapet skal ha sitt forretningskontor.
Som det er pekt pa i utredningen, har forretnings-
kommunen betydning for vernetinget etter tviste-
loven § 4-4 tredje ledd og for hvor generalforsam-
lingen skal holdes etter aksjeloven § 5-7. Seerlig
forretningskommunens betydning for stedet for
avholdelse av generalforsamlingen kan vere prak-
tisk viktig for aksjeeierne, og det kan derfor veere
hensiktsmessig at dette er tatt inn i vedtektene
slik at forretningskommunen bare kan endres av
generalforsamlingen med kvalifisert flertall.
Brenneysundregistrene viser til at i eneeieraksje-
selskaper vil forretningsadressen ofte veere den
samme som aksjeeierens bostedsadresse. Loven
kan imidlertid ikke utformes bare med sikte pa
slike selskaper. Tatt i betraktning at det neppe er
seerlig byrdefullt & angi forretningskommunen i
vedtektene, har departementet Dblitt sta-
ende ved at bestemmelsen i nr. 2 ber viderefores.

Neeringslivets Hovedorganisasjon foreslar &
sloyfe kravet om at vedtektene skal angi selska-
pets virksomhet, jf. forste ledd nr. 3. Neeringslivets
Hovedorganisasjon foreslar at det i stedet ber
veere opp til selskapet selv & bestemme om virk-
somheten skal angis i vedtektene. Konsekvensen
av en slik regel vil etter departementets
vurdering antakelig veere at mange selskaper,
uten & ha et bevisst forhold til spersmaélet, ville
unnlate & angi selskapets virksomhet i vedtektene.
Virksomhetsangivelsen har betydning seerlig for
styrets myndighet og for hva generalforsamlingen
kan beslutte med alminnelig flertall. Hvis styret
skal ha sveert vide rammer for sitt virke, bor det
etter departementets syn vaere som folge av et
bevisst valg fra eiernes side, og ikke som en folge
av at man ikke har tenkt over spersmalet. Depar-
tementet har dessuten vanskelig for & se at et krav
om & angi selskapets virksomhet i vedtektene kan
oppfattes som sarlig byrdefullt. Det ma antas at
stifterne har en viss formening om hva selskapet
skal drive med, og beskrivelsen i vedtektene kan
gjores noksd generell. Departementet foreslar
etter dette & viderefore kravet i nr. 3 om at vedtek-
tene skal angi selskapets virksomhet.

Nar det gjelder kravet i nr. 6 om at vedtektene
skal angi antallet styremedlemmer, foreslar
Neeringslivets Hovedorganisasjon i stedet en fravi-
kelig regel i loven om antallet styremedlemmer.
Etter departementets syn gir forslaget i
utredningen en enklere lgsning ved at det blir opp
til generalforsamlingen i forbindelse med styreval-
get 4 bestemme antallet styremedlemmer. Depar-
tementet slutter seg etter dette til forslaget i utred-
ningen om a oppheve forst ledd nr. 6.

Departementet slutter seg ogsa til forslaget i
utredningen om & oppheve kravet i nr. 8 om at det
skal angis i vedtektene hvilke saker som skal
behandles pa ordineaer generalforsamling.

Departementet er videre enig med utrederen i
at det ikke er grunn til & viderefere nr. 7 og nr. 9
som obligatoriske krav til vedtektene etter forste
ledd. I utredningen er det foreslatt at det i et nytt
tredje ledd i stedet tas inn en regel om at dersom
selskapet skal ha flere daglige ledere, skal dette
angis i vedtektene. Tilsvarende foreslas det i et
nytt fierde ledd en regel om at det skal angis i ved-
tektene dersom selskapets aksjer skal registreres
i et verdipapirregister. Departementet foreslar her
en annen lovteknisk lesning enn forslaget i utred-
ningen. Nar bestemmelsene far karakter av &
vaere regler som stiller krav om vedtektsregule-
ring dersom man skal fravike lovens normalord-
ning, mener departementet at de herer mer natur-
lig hjemme i de respektive bestemmelser som
handler om denne normalordningen. Dette vil
etter departementets syn veere best i samsvar
med systemet i loven ellers. Aksjeloven har en
rekke bestemmelser om at lovens regler kan fravi-
kes i vedtektene, se for eksempel §§ 4-15, 5-3, 5-7,
5-17, 5-18, 6-2 og 6-3. Departementet kan ikke se
at spersmaélet om flere daglige ledere eller regis-
trering av aksjene i et verdipapirregister har sé
seerskilt og naer sammenheng med stiftelsespro-
sessen at det skulle tilsi at nettopp disse reglene
ber plasseres i § 2-2. Departementet foreslar etter
dette at adgangen til 4 vedtektsregulere at selska-
pet skal ha flere daglige ledere, tas inn i § 6-2 for-
ste ledd, mens adgangen til & vedtektsregulere at
aksjene skal registreres i et verdipapirregister, tas
inni§44.

Departementet gar ikke inn for a felge opp for-
slaget fra Neeringslivets Hovedorganisasjon om &
ta inn et krav i § 2-2 forste ledd om at vedtektene
skal angi antallet aksjer. En slik bestemmelse vil
ikke ha noen reell betydning, i og med at antallet
aksjer indirekte vil fremgéa av angivelsen av aksje-
kapitalen og pélydende etter nr. 4 og 5.

Med de foreslatte endringene av lovens min-
stekrav etter § 2-2 forste ledd ma det kunne sies at
selskapenes vedtekter vil kunne gjeres meget
enkle. Nar det gjelder behovet for regulering
utover minstekravene etter § 2-2, er aksjeloven
skrevet ut fra en malsetting om at lovens bestem-
melser skal vaere tilpasset det som ma antas & gi
en hensiktsmessig lesning for flertallet av selska-
pene. De selskapene som ensker en avvikende
regulering, kan i stor grad gjere dette ved & fra-
vike lovens normalordning i vedtektene. Se blant
annet NOU 1996: 3 side 18-19 om denne malsettin-



2012-2013

Prop.111L 29

Endringer i aksjelovgivningen mv. (forenklinger)

gen. Departementet vil pa denne bakgrunn ikke
anbefale en ordning med standardvedtekter etter
loven. Det ma antas at for de selskapene som
ensker andre losninger enn lovens bestemmelser,
vil det variere hva de vil enske at skal folge av ved-
tektene, bade i tilfeller der man vil fravike lovens
normalordning, og i tilfeller der man vil supplere
lovens regler. En standardisering av vedtektsbe-
stemmelser som avviker fra eller supplerer lovens
regler, synes etter dette vanskelig. Lovfastsatte
standardvedtekter kunne hatt mer for seg hvis
aksjeloven i sterre grad hadde veert taus om hénd-
teringen av interne selskapsrettslige forhold, eller
var utformet slik at lovens fravikelige regler pas-
set darlig for et flertall av selskapene. En standar-
disering av minstekravene etter § 2-2 forste ledd
synes heller ikke mulig, i og med at dette er spors-
mal det enkelte selskap selv mé ta stiling til. Det
er for eksempel ikke mulig 4 standardisere fore-
taksnavnet, forretningskommunen eller hva slags
virksomhet selskapet skal uteve. Departementet
slutter seg for ovrig til synspunktene det er gitt
uttrykk for i utredningen om dette sparsmalet.

Nar det gjelder innspillet fra Neringslivets
Hovedorganisasjon om forholdet mellom opplys-
ninger som skal angis i vedtektene, og angis i
registermeldingen, viser departementet til forsla-
get om en elektronisk lesning for stiftelse av sel-
skaper som er omtalt i punkt 4.6.

Departementet foreslir ikke tilsva-
rende endringer i allmennaksjeloven § 2-2 som de
endringene som er foreslatt i aksjeloven § 2-2. For
allmennaksjeloven gjelder reglene i direktiv 2012/
30/EU artikkel 2 og 3 som setter grenser for
hvilke endringer man kan gjennomfere i allmenn-
aksjelovens bestemmelse.

4.4 Kravet om apningsbalanse

4.4.1 Gjeldende rett

Det folger av aksjeloven § 2-8 at stifterne skal utar-
beide en apningsbalanse for selskapet. Apningsba-
lansen skal dateres og undertegnes av stifterne,
og den skal vedlegges stiftelsesdokumentet.
Apningshalansen skal settes opp i samsvar med
regnskapslovens bestemmelser, og revisor skal
avgi en erkleering om at balansen er utarbeidet i
samsvar med disse reglene. Apningsbalansen
med revisors erklaering skal tidligst veere datert
fire uker for stiftelsen, det vil si stifternes under-
tegning av stiftelsesdokumentet. Kravet om
apningsbalanse gjelder bade i tilfeller hvor aksje-
innskuddet bestir av penger, og tilfeller hvor
aksjeinnskuddet bestir av andre eiendeler enn

penger (tingsinnskudd). I utredningen uttales det
om dette i punkt 4.2.8:

«Bestemmelsen avleste kravet om dpningsba-
lanse i § 2-8a i aksjeloven av 1976 som matte ses
i ssmmenheng med kravet om dpningsbalanse
etter § 13 i den tidligere regnskapsloven av
1977. Etter 1976-loven var det bare krav om
apningsbalanse nar selskapet skulle overta
andre formuesverdier enn penger. Tanken var
at apningshbalansen skulle tjene som grunnlag
for revisors uttalelse om verdien av innskuddet
etter da gjeldende lovs § 2-9 andre ledd. I den
gjeldende aksjeloven ble plikten til & utarbeide
apningsbalanse gjort generell, slik at den gjel-
der uavhengig av om det dreier seg om kon-
tant- eller tingsinnskudd.»

Et krav om utarbeidelse av dpningsbalanse gjelder
ogsé i forbindelse med fusjon og fisjon etter aksje-
loven § 13-6 forste ledd nr. 7 og § 14-4 ferste ledd.
Dessuten skal det utarbeides dpningsbalanse ved
omdanning fra aksjeselskap til allmennaksjesel-
skap, jf. § 15-1 annet ledd annet punktum.

4.4.2 Forslagetiutredningen

I utredningen punkt 4.2.8 foreslas det & oppheve
kravet om at stifterne skal utarbeide &pningsba-
lanse. Det vises i utredningen til at &pningsbalan-
sen ved kontantinnskudd ikke gir informasjon
som ikke ogsa fremgéar av stiftelsesdokumentet.
Utrederen uttaler ogsé at han heller ikke ser til-
strekkelig grunn til 4 viderefere kravet nar det
gjelder tingsinnskudd:

«Apningsbalansen gir ved kontantinnskudd
ikke informasjon som ikke ogsé framgér av stif-
telsesdokumentet, sa som fordelingen av aksje-
innskuddet pa aksjekapital og overkurs, og om
selskapet skal bare stiftelseskostnadene. Rik-
tignok vil apningsbalansen i disse tilfellene
vaere meget enkel, og kan vanskelig sies & veere
seerlig byrdefull. Den er like fullt et eget doku-
ment som ma utarbeides ved siden av stiftelses-
dokumentet, og det krever medvirkning fra
revisor. Kravet om revisorbekreftelse av
apningsbalansen gjor dessuten stiftelsen
dyrere, selv om det isolert sett neppe er spors-
mal om noe omfattende belop.

Jeg kan heller ikke se at det er tilstrekkelig
grunn til & viderefere kravet om apningsba-
lanse nar det gjores innskudd med andre eien-
deler enn penger. Stifternes redegjorelse etter
§ 2-6 gir informasjon om innskuddet og andre
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former for avtaler eller bestemmelser som sel-
skapet skal overta, herunder om verdien av det
som skal overtas. Etter § 2-6 andre ledd tredje
punktum skal revisor bekrefte redegjorelsen,
herunder stifternes erklering om verdien. Jeg
kan ikke se avgjorende grunn til at stifterne i
tillegg skal palegges & utarbeide apningsbalan-
sen. Jeg nevner i denne sammenheng at loven
ikke palegger selskapet & utarbeide dpningsba-
lanse ved aksjekapitalforheyelse.»

Han viser videre til at verken den danske eller den
svenske loven stiller krav om apningsbalanse.

Utrederen foreslar 4 oppheve navaerende § 2-8.
Reguleringen av tidspunktet for verdsettelsen av
eiendeler selskapet skal overta ved stiftelsen, som
na felger av § 2-8, foreslar han at flyttes til § 2-6.
Forslaget medferer ogsa en konsekvensendring
av § 2-7.

Utrederen foreslar ogsa & oppheve plikten til &
utarbeide &pningsbalanse ved fusjon etter § 13-6
forste ledd nr. 7. Dette vil ha betydning ogséa for
plikten til & utarbeide apningsbalanse ved fisjon
som folge av henvisningen til § 13-6 1 § 14-4 forste
ledd.

4.4.3 Heringsinstansenes syn

Folgende heringsinstanser gir generell stotte til
forslaget om & oppheve plikten til 4 utarbeide
apningsbalanse ved stiftelse etter § 2-8 og ved
fusjon og fisjon: Neerings- og handelsdepartemen-
tet, Den norske Revisorforening, Handelshoyskolen
BI, Nwringslivets Hovedorganisasjon, Panlegis
Group og advokatfirmaet PricewaterhouseCoo-
pers,.
Neeringslivets Hovedorganisasjon uttaler:

«Vi er enige i at kravet til en egen dpningsba-
lanse kan oppheves. I dag ma den utarbeides
etter de tekniske reglene i regnskapsloven, og
kan derfor gjore det nedvendig med ekstern
bistand. Ved 4 oppheve kravet vil det veere
behov for to dokumenter feerre enn i dag.
Aksjeinnskuddet vil uansett fremgé av stiftel-
sesdokumentet, og eventuelle forpliktelser vil
veere omtalt med henvisning til for eksempel
§§ 2-4 eller 2-20.»

Noen av heringsinstansene mener pa den annen
side at forslaget gar for langt.

Skattedirektoratet, NTL Skatt og Norsk Oko-
Forum viser til at dpningsbalansen er et viktig
kontrollverktey for skatteetaten blant annet for a
kunne vurdere om kravene til skattemessig konti-

nuitet er oppfylt. Det er vist til at opplysningene
man kan finne i redegjerelsen etter § 2-6, ikke kan
erstatte dpningsbalansen fordi redegjorelsen ikke
inneholder de samme krav til spesifikasjon/sepa-
rasjon av verdien pd de enkelte eiendelene som
apningsbalansen. Disse heringsinstansene viser
ogsa til at det i bindende uttalelser er lagt til
grunn at utbytteutdeling, kapitalnedsettelse og
fisjon kan gjennomferes med grunnlag i en
apningsbalanse. De nevnte heringsinstansene
synes 4 mene at kravet om dpningsbalanse i hvert
fall ber viderefores ved fusjon og fisjon og ved stif-
telse med tingsinnskudd.
Norsk Oko-Forum uttaler:

«Apningsbalanse, sammen med stiftelsesdoku-
menter/redegjorelser og lovbestemte fusjons-
/fisjonsdokumenter, er viktige hjelpemidler
ved kontroll. Dette gjelder serlig ved fusjoner/
fisjoner, men er ogsa aktuelt ved stiftelse av
aksjeselskap ved tingsinnskudd. Apningsba-
lansen benyttes bla. ved utplukk av virksomhe-
ter for kontroll av skattemessig kontinuitet ved
fusjoner/fisjoner, samt ved kontroll/vurdering
av virkelig verdi nir denne skal legges til
grunn som skattemessig. Ved skattefrie fusjo-
ner/fisjoner er derfor apningsbalansen et vik-
tig hjelpemiddel for & vurdere skattemessig
kontinuitet og fordeling av nominell og innbe-
talt aksjekapital (fisjon), mens det ved skatte-
pliktige fusjoner/fisjoner er virkelig verdi som
skal vurderes direkte. Ogsd ved skattefrie
omdanninger av enkeltpersonforetak/delta-
kerliknet selskap til aksjeselskap, vil en
apningsbalanse vaere et nyttig hjelpemiddel for
4 se sammenhengen mellom regnskapet/
neeringsoppgaven til det omdannede foretaket
og det nystartede aksjeselskapet.

Sammen med andre lovbestemte dokumen-
ter, er apningsbalansen et lett tilgjengelig doku-
ment. Dette i motsetning til inngdende balanse,
som ma kontrolleres ved gjennomgang av sel-
skapets regnskap og dokumentasjon (bilag).
Det vil dessuten kunne veere tilfeller der opp-
lysninger i &pningsbalansen ikke fremgar
direkte av inngaende balanse, for eksempel nar
en eiendel ikke er overfort ved stiftelsen.

Etter var oppfatning er det siledes gode
kontrollmessige argumenter for & beholde gjel-
dende regler om apningsbalanse ved fusjon/
fisjon og ved stiftelse ved tingsinnskudd. Spesi-
elt ved fusjoner/fisjoner mener vi det er et
sterkt behov for dpningsbalanse. Ofte vil dette
gjelde vesentlige belop og for sterre virksom-
heter/konserner som bruker store ressurser
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pa planlegging og tilrettelegging mv. av fusjo-
ner/fisjoner. For disse er det neppe sarskilt
byrdefullt & utarbeide dpningsbalanse.»

Handels- og Servicenceringens Hovedorganisasjon
mener at det ikke ber gjelde et krav om &pnings-
balanse nar aksjeinnskuddet kun bestir av pen-
ger.

Norges Autoriserte Regnskapsforeres Forening
mener at man ber oppheve plikten til & utarbeide
apningsbalanse for de minste aksjeselskapene,
men at reglene bor beholdes for storre selskaper.

Finansdepartementet gir uttrykk for tvil om
forslaget innebeerer noen vesentlig forenkling i og
med at kravene til vurdering av tingsinnskudd
etter § 2-7 forutsettes viderefort, og at de da uan-
sett vil matte vurderes regnskapsmessig. Finans-
departementet viser videre til at dersom hele inn-
skuddet bestir av penger, vil det uansett ikke
innebare noen vesentlig byrde & matte sette opp
en apningsbalanse. Etter Finansdepartementets
syn ber kravet til apningsbalanse videreferes, men
slik at man i stedet vurderer om man i noen tilfel-
ler kan sloyfe kravet til revisjon av apningsbalan-
sen. Finansdepartementet viser videre til at
apningsbalansen har betydning for vurderingen
av om et nystiftet selskap har adgang til 4 velge at
selskapets arsregnskap ikke skal revideres etter
§ 7-6. Etter § 7-6 forste ledd nr. 2 er det blant annet
et krav at selskapets balansesum er mindre enn 20
millioner kroner, og for nystiftede selskaper ma
dette vurderes ut fra selskapets dpningsbalanse.
Finansdepartementet uttaler om dette:

«Finansdepartementet antar at det kan veere
vanskelig & konstatere at et selskap har revi-
sjonsplikt i slike tilfeller dersom kravet til &
sette opp apningsbalanse bortfaller. Dersom
forslaget folges opp ber det derfor etter Finans-
departementets syn eventuelt presiseres i
aksjeloven § 7-6 at fravalg av revisjon i slike til-
feller forutsetter at det frivillig er satt opp
apningsbalanse som bekrefter at vilkiret om
balansesum er oppfylt.»

Den Norske Advokatforening stetter ikke forslaget
om a oppheve kravet om at fusjonsplanen etter
§ 13-6 forste ledd nr. 7 skal inneholde et utkast til
en dpningsbalanse. Advokatforeningen uttaler:

«Advokatforeningen mener at aksjoneer- og
kreditorinteresser med styrke taler for a opp-
rettholde dette kravet. Uten slik dpningsba-
lanse vil aksjonarenes beslutningsgrunnlag
nar det skal tas stilling til fusjonsforslaget veere

vesentlig svekket i forhold til gjeldende rett. I
tillegg vil en slik dpningsbalanse vere av inter-
esse for kreditorene i forhold til om krav skal
meldes under kreditorvarselperioden, jf aksje-
loven § 13-14. En opprettholdelse av kravet om
apningsbalanse antas heller ikke a vaere saerlig
byrdefullt.»

Advokatfirmaet Reeder onsker en presisering av
reglene om apningsbalanse ved fusjon:

«Etter Aksjeloven § 13-6, forste ledd nr. 7 skal
styret utarbeide utkast til d&pningsbalanse for
det overtagende selskap i fusjon. For sma fore-
tak etter definisjonen i regnskapsloven § 1-6 er
det praktiske a gjennomfere slike fusjoner til
regnskapsmessig kontinuitet (regnskapsloven
§ 5-16). Det praktiske da har vaert 4 bruke
balansetallene fra siste arsregnskap for de
involverte selskaper, men revisorforeningen
har fortolket aksjeloven slik at ogsa ved konti-
nuitetsfusjoner skal utkast til dpningsbalanse
veere datert tidligst 8 uker for generalforsam-
lingens beslutning.

Det medfoerer i praksis at for et selskap som
skal vedta fusjonen i juni ma det utarbeides
perioderegnskap pr. 30. april. Seerlig for sma
foretak er dette kostnadsdrivende og utkastet
til fusjonsbalanse har ikke noen funksjon
utover & vaere en del av beslutningsgrunnlaget.
Dette er forhold departementet ber avklare i
forbindelse med det videre lovarbeidet og vi
oppfatter at Revisorforeningen her de facto har
opptradt som lovgiver. De fleste revisorer opp-
fatter denne attestasjonsstandarden fra Revi-
sorforeningen med betegnelsen SA3802 som
bindende for seg, slik at dette har stor betyd-
ning i forhold til det & fa et enklere regelverk i
praksis.

Tilsvarende gjelder &pningsbalanse ved
fisjon.»

4.4.4 Departementets vurdering

Departementet foreslar i denne omgang at § 2-8
endres slik at kravet om & utarbeide apningsba-
lanse bare gjelder hvis aksjeinnskudd skal kunne
gjores 1 annet enn penger eller selskapet skal bli
partien avtale eller noen skal gis saerskilte rettig-
heter som nevnt i § 2-4. Kravet om &pningsba-
lanse vil med andre ord omfatte selskapsstiftelser
med tingsinnskudd og selskapsstiftelser der sel-
skapet skal padras andre former for forpliktelser
som nevnt i § 2-4 forste ledd nr. 1 til 3. Forslaget
innebaerer pd den annen side at ved enkle sel-
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skapsstiftelser, der aksjeinnskudd kun skal gjeres
opp i penger (og det ikke skal gjelde sarskilte
bestemmelser som nevnt i § 2-4), vil det ikke veere
nedvendig 4 utarbeide apningsbalanse. Med en
slik utforming av regelen ivaretar man hensynet
til skattemyndighetenes kontrollbehov samtidig
som at man oppnar en forenkling for et stort
antall av selskapsstiftelsene. Av selskaper som ble
meldt elektronisk til Foretaksregisteret i 2012,
var andelen av selskaper som ble stiftet med
aksjeinnskudd i penger, over 90 prosent. (Over 80
prosent av selskapene ble i 2012 meldt elektro-
nisk.) Departementet viser ogsa til at nar stiftel-
sesdokumentet inneholder bestemmelser som
nevnt i § 2-4, har man 4 gjere med selskapsstiftel-
ser som det uansett ma utarbeides en del doku-
mentasjon om, og det vil veere behov for at selska-
pet engasjerer en revisor, jf. § 2-6 annet ledd
tredje punktum.

Departementet mener likevel det kan veere
grunn til 4 se naermere pa om kravet til 4pningsba-
lanse kan sloyfes helt, jf. forslaget i utredningen.
Det vil i den forbindelse blant annet vaere behov
for & vurdere apningsbalansens betydning som
del av generalforsamlingens beslutningsgrunnlag
i forbindelse med fusjoner og fisjoner samt skatte-
myndighetenes behov for & bruke apningsbalan-
sen i kontrollsammenheng. I forbindelse med at
det vedtas et nytt konsolidert regnskapsdirektiv i
EU, vil det vaere behov for at regnskapsregelver-
ket i Norge gjennomgas med sikte pa 4 gjennom-
fore forventede EQSregler som svarer til det nye
regnskapsdirektivet. Finansdepartementet vil i
den forbindelse ogsé ta initiativ til at det blir utre-
det om det ber gjennomferes ytterligere lempnin-
ger i aksjelovgivningens regler om apningsba-
lanse.

Det folger av § 2-8 annet ledd tredje punktum
at apningsbalansen med revisors erklering tid-
ligst skal vaere datert fire uker for stiftelsen. I
praksis har det vist seg at denne fristen kan veere
knapp, jf. Ot.prp. nr. 68 (2000-2001) punkt 3 pa
side 9-10. P4 denne bakgrunn er det i annet ledd
fierde og femte punktum gitt en hjemmel for Kon-
gen til & gi forskrift som gjeor unntak fra kravene i
forste til tredje punktum. P4 grunn av henvisnin-
gen til allmennaksjeloven § 2-8 i § 15-1 annet ledd
annet punktum er det hjemmel til 4 gi forskrift
med unntaksregler ogsa for dpningsbalanser som
skal utarbeides i forbindelse med omdanning. For
kravet om dapningsbalanse i forbindelse med
fusjon etter § 13-6 forste ledd nr. 7 er det imidler-
tid ikke gitt noen forskriftshjemmel. De praktiske
utfordringene med at fristene kan bli for knappe
gjor seg gjeldende ogsid ved fusjon og fisjon.

Departementet foreslar derfor en hjemmel til 4 gi
forskrift som gjeor unntak fra kravene i § 13-6 for-
ste ledd nr. 7 forste til tredje punktum i et nytt
fierde og femte punktum i bestemmelsen.
Bestemmelsen vil fi tilsvarende anvendelsen ved
fisjon pa grunn av henvisningen til § 13-6 forste
ledd nr. 7 i § 14-4 forste ledd.

Kompetansen til 4 fastsette forskrift etter § 2-8
annet ledd og § 15-1 annet ledd er delegert til
Finansdepartementet. Forelopig er forskrifts-
hjemmelen ikke benyttet. I forbindelse med at det
utredes om det bor foretas ytterligere endringer
av reglene om dapningsbalanse, se foran, vil
Finansdepartementet ogsa fa utredet om det ber
gis forskrifter med hjemmel i §§ 2-8, 13-6 og 15-1
for det tilfellet at reglene om apningsbalanse vide-
refores helt eller delvis.

Nar det gjelder innspillet fra Finansdeparte-
mentet i forbindelse med heringen om &pningsba-
lansens betydning for nystiftede selskapers
adgang til 4 velge bort revisjon, foreslar Justis- og
beredskapsdepartementet at dette reguleres i et
nytt annet ledd i § 7-6. Departementet foreslar en
bestemmelse som slar fast at for selskapet har
fastsatt sitt forste arsregnskap, kan selskapet
basere terskelverdiene pa dpningsbalansen. Dette
kommer ikke til uttrykk i bestemmelsen slik den
ni er utformet, men som Finansdepartementet
viser til i1 sin heringsuttalelse, er dette forutsatt.
Det er etter departementets forslag bare ved stif-
telser der det skal ytes kontantinnskudd, at man
kan unnlate 4 utarbeide dpningsbalanse. For disse
selskapene foreslar departementet at terskelen
som ellers er knyttet til at selskapet skal ha min-
dre enn 20 millioner kroner i balansesum (jf. § 7-6
forste ledd nr. 2), erstattes av en regel om at de
samlede aksjeinnskuddene mé utgjere mindre
enn 20 millioner kroner. Driftsinntekter (f. § 7-6
forste ledd nr. 1) vil ikke veere aktuelt for disse sel-
skapene, slik at dette kravet kan sloyfes. Nar det
gjelder antallet ansatte, se spesialmerknaden til
§ 7-6.

Departementet kan ikke se noen avgjerende
grunn til at forslaget om endring av aksjeloven
§ 2-8 ikke kan gjennomferes ogsa i allmennaksje-
loven § 2-8. Det samme gjelder forslaget om end-
ring av § 13-6 forste ledd nr. 7. Adgangen til 4
velge bort revisjon av arsregnskapet er forbeholdt
aksjeselskapene. Den foreslatte endringen av
aksjeloven § 7-6 er dermed ikke aktuell for all-
mennaksjeselskapene.

I utredningen er det foreslatt endringer i
§§ 2-6, 2-7, 10-2, 10-12 og 13-10 som felge av for-
slaget om 4 oppheve § 2-8. Disse endringsforsla-
gene er omtalt i punkt 4.5.6.
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4.5 Tingsinnskudd

4.5.1 Gjeldende rett

Aksjeloven § 2-4 stiller krav om at dersom aksjer
skal kunne tegnes med rett eller plikt til & gjore
innskudd i andre eiendeler enn penger (tingsinn-
skudd), selskapet skal bli part i avtale eller noen
skal ha sarskilte rettigheter overfor eller fordeler
av selskapet, skal dette fremga av stiftelsesdoku-
mentet. Dersom en slik avtale eller bestemmelse
ikke er tatt inn i stiftelsesdokumentet, kan den
ikke gjores gjeldende mot selskapet, jf. § 2-4 tredje
ledd.

Etter § 2-6 skal stifterne serge for at det utar-
beides en redegjorelse om avtaler eller bestem-
melser som nevnt i § 2-4. Redegjorelsen skal inne-
holde en beskrivelse av hvert innskudd, erverv
eller avtale. Det skal opplyses om de prinsipper
som er fulgt ved vurderingen av de eiendeler sel-
skapet skal overta, og om de forhold som kan
veere av betydning for bedemmelsen av avtalen
eller bestemmelsen. Dessuten skal det gis en
erklering om at de eiendeler selskapet skal
overta, har en verdi som minst svarer til det
avtalte vederlaget.

Redegjorelsen skal vaere bekreftet av revisor,
og den skal vedlegges stiftelsesdokumentet.

Nar det gjelder hvor gammel redegjorelsen
kan veere, ma § 2-6 ses i sammenheng med § 2-7
tredje punktum og § 2-8 annet ledd tredje punk-
tum. Reglene innebarer at redegjorelsen ikke kan
vaere eldre enn fire uker pé stiftelsestidspunktet.

Reglene i § 2-6 gjelder tilsvarende ved kapital-
forheyelse, jf. § 10-2 tredje ledd, og ved avtaler
som er omfattet av § 3-8, se annet ledd i denne
bestemmelsen.

Allmennaksjeloven §§ 2-4, 2-6, 10-2 og 3-8 har
regler som langt pa vei er identiske med aksjelo-
vens regler. En forskjell er at etter allmennaksjelo-
ven skal revisor utarbeide redegjorelsen, ikke
bare bekrefte den, jf. allmennaksjeloven § 2-6
annet ledd.

4,5.2 EU-rett

Kravet i § 2-6 om at det skal utarbeides en redegjo-
relse ved tingsinnskudd mv., har bakgrunn i tidli-
gere annet selskapsdirektiv (77/91/EQF) 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.

Det folger av direktivet artikkel 10 nr. 1 at det
ved aksjeinnskudd i annet enn penger ved stiftelse
av selskaper av typen allmennaksjeselskap skal
utarbeides en redegjorelse av uavhengige sakkyn-
dige for selskapet stiftes eller gis tillatelse til &
starte sin virksomhet. Etter nr. 2 skal redegjorel-
sen inneholde en beskrivelse av hvert tingsinn-
skudd og fremgangsmaten ved vurderingen av
disse samt en uttalelse om at verdien av innskud-
dene minst svarer til palydende av aksjene som
skal utstedes, med tillegg av eventuell overkurs.
Etter nr. 3 skal redegjorelsen gjores offentlig til-
gjengelig. Ved kapitalforheyelse gjelder tilsva-
rende regler, jf. artikkel 27 nr. 2. Det gjor det ogsa
ved sékalt «etterstiftelse», se artikkel 11.

Reglene i annet selskapsdirektiv om sakkyn-
dig redegjorelse ble endret ved endringsdirektiv
2006/68/EF. Endringsdirektivet artikkel 1 nr. 2 til-
foyde ny artikkel 10a og 10b. Bestemmelsene gir
medlemsstatene adgang til 4 gjere unntak fra kra-
vet om sakkyndig redegjorelse i tre naermere
angitte situasjoner og pa gitte vilkar. Reglene er
valgfrie for medlemsstatene, men hvis unntaksre-
glene benyttes, stiller direktivet krav til hvilke
regler som skal gjelde i stedet. Tilsvarende end-
ringer er gjort for kapitalforheyelse, jf. endringen
av artikkel 27 nr. 2 (i endringsdirektivet artikkel 1
nr. 8), der det er tatt inn en henvisning til ny artik-
kel 10a og 10b.

Etter ny artikkel 10a n# 1 gis medlemsstatene
adgang til 4 gjere unntak fra kravet om sakkyndig
redegjorelse hvis administrasjons- eller ledelses-
organet beslutter at redegjorelseskravet ikke skal
anvendes ved tingsinnskudd som bestar av omset-
telige verdipapirer eller pengemarkedsinstrumen-
ter. Forutsetningen er at disse verdsettes til gjen-
nomsnittet av det de er omsatt for pa et eller flere
regulerte markeder i en tilstrekkelig lang periode
forut for det faktiske innskuddstidspunktet.
Denne perioden fastsettes i nasjonal lovgivning.

Dersom verdipapiret eller pengemarkedsin-
strumentet pd grunn av ekstraordineere omsten-
digheter er vesentlig endret i verdi pa det faktiske
innskuddstidspunktet, skal det foretas en ny vur-
dering av innskuddet etter reglene i artikkel 10.
Dette innebarer at det likevel mé utarbeides en
redegjorelse for tingsinnskuddet. Den nye vurde-
ringen skal skje pa administrasjons- eller ledelses-
organets initiativ og ansvar.

Artikkel 10a nr. 2 apner for unntak fra redegjo-
relseskravet ogsa der innskuddet bestéar av andre
eiendeler enn omsettelige verdipapirer og penge-
markedsinstrumenter som omhandlet i nr. 1. For-
utsetningen er at eiendelen har veert gjenstand for
en anerkjent, uavhengig og sakkyndig verdivurde-



34 Prop.111L

2012-2013

Endringer i aksjelovgivningen mv. (forenklinger)

ring, i samsvar med vurderingsstandarder og prin-
sipper for den aktuelle eiendelen som er alminne-
lig akseptert i medlemsstaten. Verdivurderingen
kan ikke vaere eldre enn seks maneder pa det tids-
punktet eiendelen overfores til selskapet.

Dersom nye omstendigheter forer til en
vesentlig endring av verdien, skal det foretas en
ny vurdering av innskuddet etter reglene i artik-
kel 10. Dette innebeerer at det ma utarbeides en
redegjorelse for tingsinnskuddet. Den nye vurde-
ringen skal skje pa administrasjons- eller ledelses-
organets initiativ og ansvar.

Er det ikke foretatt en slik ny vurdering i for-
bindelse med en kapitalforheyelse, kan aksjeeiere
som samlet representerer minst fem prosent av
aksjekapitalen pa tidspunktet for beslutningen om
kapitalforheyelse, kreve en ny vurdering av inn-
skuddet etter reglene i artikkel 10.

Etter artikkel 10a n# 3 kan det gjores unntak
fra redegjorelseskravet for tingsinnskudd i tilfeller
der verdien av tingsinnskuddet fremgér av et lov-
palagt revidert regnskap for det foregdende regn-
skapsaret.

Bestemmelsen i nr. 2 om en ny vurdering av
innskuddet etter reglene i artikkel 10 der nye
omstendigheter medferer en vesentlig endring i
verdien pa det faktiske innskuddstidspunktet, gjel-
der tilsvarende. Det gjor ogsa bestemmelsen om
at aksjeeiere som samlet representerer minst fem
prosent av aksjekapitalen pa tidspunktet for
beslutning om kapitalforheyelse, kan kreve en
vurdering av innskuddet etter reglene i artikkel
10.

De nevnte unntaksreglene kan etter direkti-
vets artikkel 11 nr. 1 ogsd benyttes ved sakalt
«etterstiftelse», jf. endringsdirektivet artikkel 1 nr.
3.

Artikkel 10b er en fellesbestemmelse om krav
til selskapene dersom man benytter seg av unn-
taksreglene i artikkel 10a nr. 1, 2 eller 3. Det skal i
sa fall offentliggjores en redegjorelse der det gis
en beskrivelse av aksjeinnskuddet, det opplyses
om innskuddets verdi, grunnlaget for verdsettin-
gen og eventuell verdsettelsesmetode og det gis
en uttalelse om hvorvidt den beregnede verdien
minst svarer til aksjenes pélydende og overkurs.
Offentliggjoeringen skal skje ved kunngjering i det
nasjonale foretaksregisteret.

Annet selskapsdirektiv og direktiv 2006/68/
EF ble i desember 2012 avlest av en kodifisert ver-
sjon av direktivene, direktiv 2012/30/EU. De
omtalte bestemmelsene er avlest av artikkel 11 og
12 i det nye direktivet.

4.5.3 Horingsbrevet 13. juli 2007

Justisdepartementet sendte 13. juli 2007 ut et
heringsbrev med forslag om enkelte endringer i
aksjeloven og allmennaksjeloven som felge av
endringsdirektiv 2006/68/EF. Departementet ga
uttrykk for tvil om hensiktsmessigheten av & inn-
fore endringsdirektivets regler om unntak fra kra-
vet om sakkyndig redegjorelse i norsk rett.

Departementet uttalte som et generelt syns-
punkt:

«Kravet om sakkyndig redegjorelse for tings-
innskudd ved stiftelse av aksjeselskaper og all-
mennaksjeselskaper tar sikte pd 4 gi et bedre
grunnlag for & vurdere det aktuelle tingsinn-
skuddet. Dette skal bidra til samsvar mellom
de reelle verdier som tilferes selskapet ved inn-
skuddet, og verdien av aksjene som utstedes
som vederlag. Ved dette sikres selskapskapita-
len og hensynet til selskapets stiftere og kredi-
torer ivaretas. I tillegg ivaretar redegjorelses-
kravet alminnelige kontrollhensyn. I vurderin-
gen av om man ber benytte seg av den adgan-
gen endringsdirektivet gir til 4 gjere unntak fra
redegjorelseskravet, er det etter departemen-
tets syn avgjerende om man i disse tilfellene
kan fastsli innskuddets verdi med tilstrekkelig
sikkerhet uten den sarskilte redegjorelsen.»

Néar det gjelder unntaksbestemmelsen i artikkel
10a nr. 1,1a departementet til grunn at det for inn-
skudd i form av omsettelige verdipapirer eller
pengemarkedsinstrumenter som omsettes pa et
regulert marked, normalt vil foreligge tilstrekke-
lige holdepunkter for & vurdere verdien av inn-
skuddet. Departementet ga imidlertid uttrykk for
usikkerhet om hvilken reell forenkling unntaksre-
gelen vil innebeere:

«Et hensyn som taler for 4 benytte adgangen til
a gjere unntak fra kravet om utarbeidelse av en
redegjorelse om tingsinnskuddet, er at dette vil
forenkle prosedyrene for og redusere kostna-
dene ved stiftelse av aksjeselskap og allmenn-
aksjeselskap. P4 den annen side oppstiller
direktivet seerskilte saksbehandlingsregler for
tilfeller der det gjores unntak. Etter artikkel
10b nr. 1 skal det innen en maned etter det fak-
tiske innskuddstidspunktet offentliggjeres en
erklaering som beskriver og angir verdien av
tingsinnskuddet, grunnlaget for verdivurderin-
gen og vurderingsmaten. Av erkleeringen skal
det fremgd at verdien av innskuddene minst
svarer til den nominelle verdien av aksjene som
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er utstedt som vederlag, med tillegg av eventu-
ell overkurs. Av erklaeringen skal det videre
fremgé at det ikke er oppstatt nye omstendig-
heter av betydning for den opprinnelige verdi-
vurderingen. Erkleeringen skal offentliggjores
etter reglene i artikkel 3 i direktiv 68/151/
EQF, noe som innebaerer melding til Foretaks-
registeret og kunngjering. For kapitalforhey-
else som besluttes pa grunnlag av styrefull-
makt (jf. aksjeloven og allmennaksjeloven § 10-
14), er det gitt enkelte tilleggsregler i artikkel
10b nr. 2.

Det er etter dette et spersmal om i hvilken
grad selskapene i praksis vil oppfatte regler om
unntak fra kravet om utarbeidelse av en rede-
gjerelse om tingsinnskudd som et forenklings-
tiltak av betydning. For aksjeselskaper er det
seerlig grunn til & reise spersmal om dette, i og
med at det for disse selskapene etter gjeldende
rett er tilstrekkelig at stifterne eller styret utar-
beider redegjoelsen, og at revisor bekrefter
den, jf. aksjeloven § 2-6 annet ledd, jf. § 10-2
tredje ledd.

Et hensyn som ogsd ma tillegges vekt, er at
en regulering i trdd med direktivets unntaksre-
gler vil komplisere aksjelovens og allmennak-
sjelovens regler om tingsinnskudd. Reglene er
allerede noksd omfattende, og en regulering i
trdd med EU-direktivet vil innebare flere
regler.

Departementet er pa denne bakgrunn noe i
tvil om hensiktsmessigheten av 4 innfere
regler som nevnt i endringsdirektivet artikkel
10a nr. 1. Nar det gjelder omfanget av regler, er
det riktignok et alternativ & plassere szerre-
glene om adgangen til & gjere unntak for
omsettelige verdipapirer og pengemarkedsin-
strumenter i forskrift, likevel slik at lovens for-
skriftshjemmel gir leserne av loven informa-
sjon om at slike unntaksregler finnes.»

Departementet la i heringsbrevet frem et forslag
til en forskriftshjemmel i aksjeloven og allmennak-
sjeloven § 2-6 og et forslag til en forskrift som
apnet for 4 gjore unntak fra kravet om redegjo-
relse nar aksjeinnskuddet bestir av omsettelige
verdipapirer eller pengemarkedsinstrumenter.

Nar det gjelder unntaksregelen i artikkel 10a
nr. 2, foreslo departementet ikke & gjore unntak
fra kravet om redegjorelse i § 2-6. Dette ble
begrunnet slik:

«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 neermere bestemte typer formu-
esgoder. Unntaket vil dermed veere noksa 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. »

Departementet foreslo imidlertid i forslaget til for-
skrift en unntaksregel som svarer til direktivet
artikkel 10a nr. 3, men likevel slik at unntaksrege-
len var begrenset til tingsinnskudd som etter
regnskapslovens regler skal viderefores til balan-
seforte verdier. Departementet uttalte:

«Departementet viser til de hensyn som det er
pekt pa i tilknytning til artikkel 10a nr. 1 og 2.
Departementet antar at alternativet i artikkel
10a nr. 3 vil gi et sikrere grunnlag for verdivur-
deringen enn alternativetinr. 2 om verdivurde-
ring etter anerkjente vurderingsstandarder og
prinsipper. Dette synes i hvert fall 4 veere tilfel-
let der det aktuelle tingsinnskuddet etter regn-
skapslovens regler skal videreferes til balanse-
forte verdier. Her vil verdien som fremgar av
aksjetegnerens arsregnskap, vare bestem-
mende for verdsettingen av tingsinnskuddet, jf.
aksjeloven og allmennaksjeloven § 2-7 tredje
punktum.»

Departementet foreslo ikke at unntaksreglene
skulle gjelde ved sdkalt «etterstiftelse», som i
norsk rett er omfattet av de mer generelle reglene
om transaksjoner mellom neerstiende i aksjeloven
og allmennaksjeloven §3-8. Departementet
uttalte:

«De norske reglene om transaksjoner mellom
neerstiende i aksjeloven og allmennaksjeloven
§ 3-8 er av en annen og mer vidtrekkende
karakter enn direktivets regler om etterstif-
telse, selv om de norske reglene ogsi omfatter
etterstiftelses-situasjonen. Etter departemen-
tets syn er det vanskeligere & innpasse unnta-
kene fra redegjorelseskravet i § 3-8 enn i
reglene om tingsinnskudd ved stiftelse og kapi-
talforheyelse. Videre viser departementet til at
unntakene i § 3-8 forste ledd annet punktum
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gjor at direktivets regler vil fo mindre betyd-
ning i forhold til § 3-8 enn i forhold til § 2-6 og
§ 10-2 tredje ledd. Nar det spesielt gjelder alter-
nativet i artikkel 10a nr. 1 om omsettelige ver-
dipapirer og pengemarkedsinstrumenter, vises
det til at § 3-8 forste ledd annet punktum nr. 4
allerede gjor unntak for «verdipapirer til pris i
henhold til offentlig kursnotering» — uten at det
da gjelder slike egne saksbehandlingsregler
som er fastsatt i endringsdirektivet artikkel
10b. Det synes heller ikke & veere plass for
alternativet i artikkel 10a nr. 3, siden dette
alternativet, som nevnt i punkt 4.1.4, foreslas
begrenset til eiendeler som skal viderefores til
balanseforte verdier. Vurderingen av eiendelen
etter § 3-8 annet ledd annet punktum knytter
seg til om det er «rimelig samsvar mellom ver-
dien av det vederlaget selskapet skal yte og ver-
dien av det vederlaget selskapet skal motta».
Denne sammenlikningen knytter seg ikke til
eiendelens regnskapsmessige verdier.»

Lovendringsforslagene i heringsbrevet har sa
langt ikke veert fulgt opp i en proposisjon.

4.5.4 Forslagetiutredningen «Forenkling og
modernisering av aksjeloven»

I utredningen punkt 4.2.10 foreslas det & videre-
fore reglene om tingsinnskudd i §§ 2-4, 2-6 og 2-7.
Utrederen foreslar likevel at de unntakene som
var foreslatt i Justisdepartementets heringsbrev
13. juli 2007, gjennomferes. Han uttaler:

«Nar andre eiendeler enn penger brukes som
aksjeinnskudd, kan det vaere usikkerhet om
verdien av aksjeinnskuddet og om dermed sel-
skapet blir tilfert de verdiene som er forutsatt i
stiftelsesdokumentet. De seerlige kravene som
stilles til selskapsstiftelsen i disse tilfellene, har
til formal & bringe Kklarhet i slike forhold, her-
under verdien av innskuddet. Dette er av
betydning bade for dem som skal bli aksjeeiere
og for selskapskreditorene. Tilsvarende hen-
syn gjor seg gjeldende der noen for gvrig betin-
ger seg sarlige rettigheter eller fordeler av sel-
skapet.

Etter mitt syn ber spesialreglene for tings-
innskudd i §§ 24, 2-6 og 2-7 i utgangspunktet
viderefores. Reglene gjelder spesialtilfeller, og
har ikke betydning for det store flertallet av sel-
skapsstiftelser der aksjeinnskuddet gjeres opp
kontant. Dette er ogsa et omrade der det er av
betydning at reglene i det vesentlige er de
samme for allmennaksjeselskaper og aksjesel-

skaper. De unntakene som departementet tok
opp i heringsnotatet av juli 2007 ber imidlertid
gjennomfoeres. For de selskapene aksjeloven er
seerlig rettet mot, vil saerlig unntaket for inn-
skudd i andre eiendeler enn penger nir ver-
dien av innskuddet framgar av et revidert, lov-
palagt arsregnskap, ha betydning. Unntaket vil
blant annet dpne for at eieren av en personlig
drevet virksomhet som har et revidert arsregn-
skap, kan omdanne virksomheten til aksjesel-
skap, uten at det kreves searlig redegjorelse
etter aksjeloven 2-6. Tilsvarende unntak er inn-
arbeidet i den nye danske selskapsloven av
2010.»

Pa grunn av forslaget i utredningen om 4 sloyfe
kravet om dpningsbalanse, jf. punkt 4.4.2, foreslar
utrederen en endring ogsd av reguleringen av
tidspunktet for verdsettelsen av tingsinnskudd. I
gjeldende lov folger dette av § 2-8 annet ledd
tredje punktum ved at bestemmelsen krever at
apningsbalansen med revisors erkleering tidligst
skal vaere datert fire uker for stiftelsen. I og med
at utrederen géar inn for a oppheve § 2-8, foreslar
han en ny bestemmelse i § 2-6 forste ledd nr. 4
som slar fast at tidspunktet for verdsettelsen av
eiendeler selskapet skal overta, tidligst kan veere
fire uker for stiftelsen. En tilsvarende endring
foreslas i § 10-2 tredje ledd om kapitalforheyelse
og § 13-10 tredje ledd om fusjon. Det foreslds
dessuten en justering av §§ 2-7 og 10-12.

4.5.5 Hoeringsinstansenes syn

Under heringen av forslagene i heringsbrevet 13.
juli 2007 ga felgende heringsinstanser stotte til
forslaget om at samtlige eller enkelte av unntaks-
reglene i artikkel 10a i endringsdirektivet gjen-
nomferes i norsk rett: Finansdepartementet,
Neerings- og handelsdepartementet, Finansncerin-
gens Hovedorganisasjon og Neeringslivets Hovedor-
ganisasjon. Neringslivets Hovedorganisasjon ga
likevel uttrykk for at endringene neppe ville ha
seerlig praktisk betydning.

Den Norske Advokatforening ga ogsa uttrykk
for tvil om hensiktsmessigheten av & innfere slike
unntaksregler i norsk rett, men mente at dersom
man skal innfere reglene, ber de fremga av loven.

Bronnoysundregistrene mente at unntakene
ikke fremstar som en forenkling for naeringslivet,
og at de bare ber innferes safremt det er et klart
behov for det.

Den norske Revisorforening gikk imot 4 innfere
unntaksreglene i norsk rett. Revisorforeningen
var i tvil om forenklingseffekten, og ga uttrykk for
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at kravet til sakkyndig redegjorelse er viktig for a
kunne gi et tilstrekkelig sikkert grunnlag for vur-
dering av tingsinnskudd.

Den Norske Advokatforening og Neeringslivets
Hovedorganisasjon mente at dersom man skal
gjennomfere direktivets unntaksregler i norsk
rett, bor man ogsé gjennomfere regelen i artikkel
10a nr. 2. Neeringslivets Hovedorganisasjon uttalte:

«Det er &penbart at bare fa verdsettelser kan
gjores med full neyaktighet og sikkerhet for
resultatet, se for eksempel Den norske Revisor-
forenings forslag til SA 3802 punkt 38 flg. Etter
var vurdering vil innfering av kriteriene i artik-
kel 10a nr. 2 altsa ikke gke denne usikkerheten
i praksis.

Etter aksjelovene §§ 2-18 og 10-9 skal revi-
sor skriftlig bekrefte at tingsinnskudd er over-
tatt av selskapet. Etter ordlyden omfatter
bekreftelsen ikke verdiene, men av utkastet til
SA 3802 punkt 76 fremgér det at revisor i prak-
sis har en funksjon ogsa i denne forbindelse,
nar hun bekrefter at innskuddet er ytt.

Verdsettelsen vil veere transparent for
aksjeeierne gjennom emisjonsvedtaket som
aksjeeierne enten selv skal treffe. Dessuten
skal det styret sende ut en erklaering. Denne
erkleeringen skal kunngjeres i folge forskriften,
og denne kunngjeringen er relevant nar styret
treffer emisjonsvedtak pa grunnlag av full-
makt. Aksjeeierne i selskaper kan langt pa vei
selv beholde kontrollen med tingsinnskudd,
ved 4 avgrense styrefullmakter mot tingsinn-
skudd, jf. aksjelovene § 10-14 annet ledd.

Viregner med at unntaket kan veere aktuelt
for det ene der det er snakk om kurante verd-
settelser. Videre kan det veere nyttig der man
har 4 gjere med store verdier, typisk naerings-
eiendom, som sjelden endrer verdi vesentlig i
lopet av seks maneder. En unntaksregel kan
forenkle en del transaksjoner vesentlig. Vi
antar at endringsdirektivet apner for kortere
perioder enn seks méneder, om departementet
skulle mene at dette gjor betenkelighetene
mindre ved & gjennomfere artikkel 10a nr. 2.»

I forbindelse med heringen av utredningen «For-
enkling og modernisering av aksjeloven» har
heringsinstansene gitt uttrykk for felgende:

Norges Autoriserte Regnskapsforeres Forening
uttaler generelt at det kan «veere fornuftig a vide-
refore et krav om at tingsinnskuddet skal verdset-
tes og bekreftes». Foreningen uttaler videre:

«Reglene om tingsinnskudd kunne veert fjernet
i en egen AS-lov for de minste ASene, men ber
etter var vurdering beholdes dersom man gér
inn for & kun ha en ASlov.»

Forslaget om en forskriftshjemmel for & gjennom-
fore unntaksreglene i annet selskapsdirektiv artik-
kel 10a stettes av Finansdepartementet og Den
norske Revisorforening.

Handelshayskolen BI stotter forslaget om & inn-
fore direktivets unntaksregler i norsk rett, men
mener bestemmelsene ber fremga av loven, og
ikke av forskrift.

Neeringslivets Hovedorganisasjon mener at for-
slaget om & innfere direktivets unntaksregler i
norsk rett «knapt vil kunne fore til noen forenk-
ling i den norske aksjeloven». Videre heter det i
uttalelsen:

«Vi er enig i at det ber apnes for enklere
omdannelse av enkeltpersonforetak til aksje-
selskap. Tilsvarende ber man vurdere om det
kan legges til rette for at utenlandske foretak
som i realiteten er norske (NUF), ber kunne
omdannes til aksjeselskap pa en enkel maéte,
noe som vil bli mer aktuelt nér revisjon gjeres
frivillig og hvis kravet til minste aksjekapital
reduseres. Slike omdannelser forutsetter anta-
gelig at ogsa skattereglene legger til rette for
det.

Vi antar at det er ganske sjelden at det er
annet enn tingsinnskudd som er aktuelt som
«saerskilte rettigheter» ved stiftelsen, i alle fall i
sma selskaper. Samtidig er disse reglene for-
holdsvis kompliserte. Av pedagogiske hensyn
ber § 2-4 om searskilte rettigheter uansett deles
i to, slik at tingsinnskudd reguleres av en para-
graf der alle reglene finnes, mens andre ser-
skilte rettigheter reguleres av en annen para-
graf, evt. med henvisninger til den forste.»

Den Norske Advokatforening mener det generelt
ber gjeres unntak fra kravet om redegjorelser i til-
feller der verdien av tingsinnskuddet ikke oversti-
ger et gitt belep pa tidspunktet for verdsettelsen,
for eksempel 50 000 kroner eller 100 000 kroner.

Forslaget i utredningen om regulering av tids-
punktet for verdsettelse av tingsinnskudd i §§ 2-6,
10-2 og 13-10 stottes av Den norske Revisorforening
og advokatfirmaet PricewaterhouseCoopers.



38 Prop.111L

2012-2013

Endringer i aksjelovgivningen mv. (forenklinger)

4.5.6 Departementets vurdering

Departementet ser pd bakgrunn av utredningen
og heringen ikke grunnlag for noen omfattende
endringer av reglene om tingsinnskudd.

Som det fremgar av heringsbrevet 13. juli
2007, er departementet i tvil om i hvilken grad
unntakene fra kravene om sakkyndig redegjorelse
som folger av direktiv 2012/30/EU artikkel 11 og
12 (tidligere artikkel 10a og 10b i direktiv 77/91/
EQF, jf. endringsdirektiv 2006/68/EF artikkel 1
nr. 2), vil innebare reelle forenklinger for selska-
pene. Reglene fremstir som noksd omstendelige
ved at unntakene bare kan benyttes dersom en del
nermere angitte vilkar, blant annet om offentlig-
gjoring av en alternativ redegjorelse, er oppfylt.

Departementet foreslar likevel at det i aksjelo-
ven § 2-6 nytt fierde ledd og allmennaksjeloven
§ 2-6 nytt fjerde ledd tas inn en forskriftshjemmel
som foreslatt i utredningen. Heringen gir en viss
stotte til at det kan vaere behov for slike regler, og
dersom reglene plasseres i en forskrift, vil de hel-
ler ikke ha nevneverdige konsekvenser for tilgjen-
geligheten av de ovrige reglene om stiftelse.
Enkelte av heringsinstansene har riktignok tatt til
orde for at reglene ber fremga av loven. Til dette
vil departementet bemerke at reglene er omfat-
tende og ville, hvis de ble plassert i loven, med-
fore en betydelig oppsvulming av lovstoffet.
Skulle man ta dem inn i loven, ville det bli vanske-
ligere for brukerne av loven 4 finne frem til de
reglene som har sterre praktisk betydning, og
som man i hvert fall méa forholde seg til.

Departementet foreslar at forskriftshjemme-
len begrenses til & omfatte unntaksreglene i artik-
kel 11 nr. 1 og 3 (tidligere artikkel 10a nr. 1 og 3).
Nar det gjelder nr. 2, vises det til begrunnelsen for
forslaget i heringsbrevet, se punkt 4.5.3 foran.

Departementet foreslar videre at det gis en til-
svarende forskriftshjemmel som omfatter tings-
innskudd ved kapitalforheyelse, jf. lovforslaget
§ 10-2 tredje ledd i begge lover. Det foreslas pa
den annen side ikke en tilsvarende hjemmel for &
gi forskrift som gjor unntak fra kravet om redegjo-
relse for avtaler etter § 3-8. Det vises til begrunnel-
sen 1 heringsbrevet om dette, se punkt 4.5.3.

Som det fremgéar av punkt 4.4.4, foreslar depar-
tementet i denne omgang & begrense virkeomra-
det for § 2-8. Det foreslas ikke & oppheve bestem-
melsen. Departementet foreslir likevel a folge
opp forslagene i utredningen om regulering av
tidspunktet for verdsettelse av tingsinnskudd i
§§ 2-6, 10-2 og 13-10 og de foreslatte konsekvens-
endringene i §§ 2-7 og 10-12. Departementet fore-
slar at bestemmelsene endres i bade aksjeloven

og allmennaksjeloven. Forslagene innebarer
etter departementets syn en tydeligere regulering
enn etter gjeldende lov, og ber felges opp selv om
§ 2-8 annet ledd tredje punktum er viderefort i
departementets lovforslag. Departementet fore-
slar dessuten en tilsvarende endring av aksjeloven
§ 15-1 annet ledd annet punktum.

4.6 Elektronisk stiftelse

4.6.1 Gjeldende rett

Et aksjeselskap stiftes ifalge § 2-9 ved at stifterne
daterer og undertegner et stiftelsesdokument.
Det folger av § 2-1 at stiftelsesdokumentet skal
inneholde selskapets vedtekter og bestemmelser
som nevnt i § 2-3. Skal noen ha sarskilte rettighe-
ter mv. som nevnt i § 2-4 (blant annet at aksjeinn-
skudd skal gjeres opp med annet enn penger),
skal stiftelsesdokumentet inneholde opplysninger
om dette. Det skal i disse tilfellene ogsé utarbei-
des en redegjorelse etter § 2-6. Videre skal det i
alle tilfeller utarbeides en apningsbalanse etter
§ 2-8.

Det er lagt til grunn at stiftelsesdokumentet
ikke kan veere elektronisk, men ma vere pa papir,
jf. Ot.prp. nr. 108 (2000-2001) punkt 3.11.1.5.1 og
3.11.1.5.3. I den nevnte proposisjonen ble det vur-
dert om stiftelsesdokumentet fortsatt burde veere
papirbasert. Justisdepartementet foreslo ingen
endring under henvisning til at stiftelsesdokumen-
tet er forutsatt & skulle oppbevares i hele selska-
pets levetid, og at det derfor er viktig at det finnes
i et medium som er sveert tidsbestandig.

Det folger av aksjeloven § 2-18 forste ledd at
selskapet skal meldes til Foretaksregisteret innen
tre méaneder etter at stiftelsesdokumentet er
undertegnet, jf. ogsa foretaksregisterloven § 4-1
forste ledd forste punktum. Meldingen skal skje
ved bruk at et eget skjema («Samordnet register-
melding»). Skjemaet kan sendes inn pa papir eller
elektronisk gjennom Altinn. I 2012 ble over 80
prosent av selskapene meldt elektronisk.

4.6.2 Forslagetiutredningen

I utredningen punkt 4.2.12 gir utrederen uttrykk
for at det fortsatt ber gjelde visse formkrav til stif-
telse av et aksjeselskap, og at selskapsstiftelsen
bor komme til uttrykk i et eget stiftelsesdokument
som er atskilt fra registermeldingen. Han viser til
at stiftelsesdokumentet er av sentral betydning for
selskapet og aksjeeierne uavhengig av registrerin-
gen.
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Utrederen foreslar en ny bestemmelse i § 2-1
forste ledd som &pner for at stiftelsesdokumentet,
som alternativ til papir, skal kunne opprettes i
elektronisk form. Han foreslar at ogsa vedleggene
til stiftelsesdokumentet skal kunne vaere elektro-
niske. Han viser til at stiftelsesprosedyren vil
kunne gjores mer smidig om stifterne kan kom-
munisere med hverandre elektronisk, og i denne
sammenheng opprette stiftelsesdokumentet elek-
tronisk og underskrive dokumentet ved bruk av
elektronisk signatur. Han viser ogsa til at en
adgang til & opprette stiftelsesdokumentet i elek-
tronisk form kan apne for sterre grad av samord-
ning med registreringsmeldingen og dermed for-
enkle meldingen av selskapet til Foretaksregiste-
ret. Dette vil kunne bety en forenkling bade for
neeringslivet og forvaltningen. Han uttaler for
ovrig:

«Nar det gjelder hensynet til at stiftelsesdoku-
mentet ber oppbevares i hele selskapets leve-
tid, og derfor veere pa et tidsbestandig
medium, er erfaringen at dette i praksis ofte
ikke blir gjort. Papirarkivering blir dessuten na
mer og mer erstattet av elektronisk arkivering.
Der selskapene ikke selv kan finne stiftelsesdo-
kumentet, vil det i praksis matte henvende seg
til Foretaksregisteret der det oppbevares en
elektronisk kopi.»

Han beskriver forslaget slik:

«I praksis vil en ordning med stiftelsesdoku-
ment som opprettes og underskrives elektro-
nisk gjennomferes som en skjemaleosning i
Altinn. Dette gjor det mulig & 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 ma man regne med at fullsten-
dig samordning bare kan skje for de enklere
stiftelsene, som imidlertid tallmessig vil
utgjore de fleste. En elektronisk skjemalosning
vil legge til rette for hjelpetekster og lignende
veiledning under utfyllingen som kan lette

utfyllingen, slik at det unngés formelle feil ved
opprettelsen av dokumentet.»

Han gir felgende beskrivelse av en mulig tenkt
prosess for elektronisk stiftelse gjennom Altinn:

«— Den som fyller ut stiftelsesdokument log-
ger seg pa i Altinn pa ordinser mate.

— Finner og oppretter det nye skjemaet «Stif-
telsesdokument».

— Fyller ut skjemaet, som bestar av faste data-
felter for obligatoriske deler av stiftelsesdo-
kumentet, valgfrie datafelter for ikke obli-
gatoriske men forholdsvis vanlige varianter
(typisk ordinzere tingsinnskudd) og noen
mer apne datafelter for utfylling av mer spe-
sielle varianter.

— Ved utfyllingen av stiftelsesdokumentet gir
losningen veiledning i hvordan regelverket
skal forstés.

— Naéar som helst i prosessen (og alltid nar
utfyllingen er avsluttet) kan den som fyller
ut skjemaet velge & la systemet foreta en
kontroll av opplysningene. Han vil fa tilba-
kemelding dersom det er mangler i doku-
mentet. Basert pa opplysningene i doku-
mentet vil han ogsa fi tilbakemelding om
hvilke vedlegg som mé skaffes til veie. Der-
som den som fyller ut skjemaet for eksem-
pel har valgt 4 legge inn opplysning om at
det skal gjores tingsinnskudd, gis det tilba-
kemelding om at det ma utarbeides rede-
gjorelse samt informasjon om innholdet i
en slik redegjorelse.

— Vedlegg til stiftelsesdokumentet (f eks
redegjorelse) ma lastes opp og underskri-
ves for eller samtidig med at stiftelsesdoku-
mentet underskrives.

— Den som fyller ut skjemaet, sender doku-
mentet til underskrift hos de personer som
skal skrive under, det vil si de personer som
i stiftelsesdokumentet er angitt som stif-
tere/fullmektig.

— Alle stiftere som er angitt som underskri-
vere fir skjemaet «Stiftelsesdokument» til
elektronisk underskrift i Altinn.

— Dersom stifter(e) er en annen enn utfyller,
logger disse pa i Altinn, finner underskrifts-
oppgaven, leser stiftelsesdokumentet og
skriver under. Nar samtlige stiftere har
skrevet under, er selskapet d betrakte som
stiftet. Lesningen gir dermed tilnseermet
absolutt notoritet omkring stiftelsen og stif-
telsestidspunktet.
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— En pdf. versjon av stiftelsesdokumentet og
vedlegg lagres i arkivet til den som har fylt
ut skjemaet og i alle stifternes arkiv i Altinn.
Opplysninger om den enkelte stifters
underskrift vil ogsa bli lagret.

— Selskapet far status «Stiftet» i losningen.

— Utfyller/stifterne kan, pa valgfritt tids-
punkt, velge & gé videre i prosessen ved a
velge a opprette registermelding, basert pa

stiftelsesdokumentet. Selskapet sendes
dermed ikke til registrering for stifterne
velger det.

— Registermeldingen fylles bare ut med de
opplysninger som ikke kan hentes direkte
fra stiftelsesdokumentet.

— Sett i sammenheng med forslaget om &
sloyfe kravet til dpningsbalanse, har den
tenkte prosessen for elektronisk stiftelse en
betydelig forenklingseffekt knyttet til opp-
rettelsen av selskapet og registreringen
ettersom de opplysningene som ma gjentas
i flere dokumenter blir vesentlig redusert.»

4.6.3 Horingsinstansenes syn

Folgende heringsinstanser gir uttrykk for at de
stotter forslaget om a legge til rette for elektronisk
stiftelse av aksjeselskap:

Neerings- og handelsdepartementet, Bronnoy-
sundregistrene, Den norske Revisorforening, Finan-
sieringsselskapenes Forening (som stetter herings-
uttalelsen fra Finansneeringens Fellesorganisa-
sjon), Finansnceringens Fellesorganisasjon, Han-
delshoyskolen BI, Handels- og Servicenceringens
Hovedorganisasjon, Norges Autoriserte Regnskaps-
foreres Forening, Neeringslivets Hovedorganisasjon
og Panlegis Group.

Bronnoysundregistrene uttaler:

«Nar det gjelder forslaget om & apne for elek-
tronisk stiftelse av aksjeselskap har Brenney-
sundregistrene diskutert dette grundig med
utrederen. Stiftelsesprosessen for mange sel-
skaper er den mest kompliserte prosessen de
er gjennom, ogsa formelt sett. Eksisterende
krav til dokumentasjon ved stiftelse og regis-
trering er mange og kompliserte. Flere av de
informasjonselementer de enkelte dokumen-
ter skal inneholde, er de samme. I praksis betyr
dette at f. eks en enestifter mé forfatte en rekke
dokumenter, som pé forskjellige mater gjengir
og dels flere ganger gjentar hva vedkommende
har bestemt seg for, ved opprettelsen av selska-
pet. Deretter ma et utvalg av de samme opplys-
ningene fylles inn i meldingen til Foretaksre-

gisteret. Ogsa nar det gjelder selve saksbe-
handlingen i Foretaksregisteret er
nyregistrering av aksjeselskap en av de mest
arbeidskrevende prosessene. Dokumentmeng-
den er stor og kontrollpunktene mange. Gjen-
nom & apne for elektronisk stiftelse vil omfan-
get av den formelle prosessen ved nystiftelse
av aksjeselskap kunne reduseres betraktelig.

Dersom en skal kunne hente ut maksimal
forenklingseffekt av tiltaket ma selve den elek-
troniske losningen inneholde hey grad av bru-
kerstotte og automatiske regelkontroller. Dette
vil bidra til enkel utfylling og ferrest mulig
registreringsnektinger, med derpa folgende
redusert behov for retting/nye beslutninger
hos selskapet.»

Panlegis Group uttaler:

«I tillegg til lavere kostnader knyttet til opp-
start og drift, er det etter vart syn ogsa prak-
tiske og tekniske arsaker til NUF'enes suksess.
Engelske limited-selskap kan stiftes pa et par
timer og alle dokumenter kan sendes og mot-
tas elektronisk. Dette gjor selskapsformen
attraktiv for personer i en situasjon der man
onsker 4 komme raskt i gang med driften.»

Finansneeringens Fellesorganisasjon gir uttrykk for
at stiftelsesreglene «bor hensynta at bruken av e-
signatur mé holde et visst minimum sikkerhets-
niva, jfr. de tilsvarende bestemmelser om dette i
hvitvaskingsregelverket mv. Bruken av e-signatur
forutsetter her tilstrekkelig trygge sikkerhetslos-
ninger som f.eks. Buypass (Norsk tipping), Confi-
des og BankID».

4.6.4 Departementets vurdering

Departementet foreslar at aksjeloven endres slik
at det apnes for at aksjeselskaper kan stiftes elek-
tronisk ved & benytte Foretaksregisterets losnin-
ger for elektronisk stiftelse. Som det fremgér av
utredningen, kan man se for seg at en slik losning
knyttes til Altinn, ved at stiftelsesdokumentet kan
opprettes og underskrives i Altinn, og ved at opp-
lysningene som skal angis i registermeldingen, da
kan hentes automatisk fra stiftelsesdokumentet.

Brenneysundregistrene har vurdert utvi-
klingsprosessen for en slik elektronisk lesning, og
den kan forhapentligvis veere pé plass i lepet av
2014.

Som det fremgar av utredningen, vil Foretaks-
registerets losning for elektronisk stiftelse kunne
innebzere en betydelig forenkling av stiftelsespro-
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sessen. For det forste vil det veere praktiske forde-
ler ved at de som skal underskrive dokumentene
som skal utarbeides i forbindelse med stiftelsen,
(stifterne og eventuelt revisor), kan gjore dette
elektronisk fra egen PC. Man trenger med andre
ord ikke lenger & komme sammen fysisk eller sir-
kulere papirdokumenter. En annen fordel er at
systemet vil kunne gi veiledning og korreksjoner
underveis i stiftelsesprosessen. Dette kan skje
bade ved veiledende tekster, ved at systemet vil
papeke mangler, og ved at systemet ikke vil gi
mulighet for handlinger eller disposisjoner 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 unngéa
etterfelgende registreringsnektelser og behov for
4 sende inn dokumenter pa nytt i korrigert ver-
sjon. Dessuten vil en slik lesning innebaere at man
slipper & maétte fylle ut de samme opplysningene
flere ganger i og med at opplysningene som angis
i stiftelsesdokumentet, kan brukes direkte og
automatisk i registermeldingen.

Departementet foreslar etter dette at det tas
inn et nytt tredje punktum i § 2-1 forste ledd i
aksjeloven som apner for at stifterne som alterna-
tiv til papirdokumenter kan benytte Foretaksre-
gisterets elektroniske lgsning for stiftelse.

Departementet foreslar en noe annen ordlyd
enn lovforslaget i utredningen. Departementet
forstar forslaget i utredningen slik at det er ment &
apne for bruk av elektroniske dokumenter ogsé
utenfor den lgsningen som vil bli tilbudt av Fore-
taksregisteret. Etter departementets syn ber det
vaere bare to mater 4 stifte aksjeselskaper pa: stif-
telse ved bruk av papirdokumenter og stiftelse
ved Foretaksregisterets elektroniske lesning.
Departementet har vanskelig for & se at det kan
vaere noen gevinst & hente for stifterne 4 gjore
bruk av elektroniske dokumenter uten at dette
gjores gjennom den lesningen som man tar sikte
pa at skal tilbys av Foretaksregisteret. Bade for
stifterne og Foretaksregisteret vil den nevnte
elektroniske losningen etter alt & demme Kklart
veere & foretrekke blant annet fordi man unngér
feil og registreringsnektelser. Av denne grunn ber
loven utformes slik at den ikke oppfordrer til
andre mater 4 stifte selskaper péa elektronisk.
Skulle man apne for bruk av elektroniske stiftel-
sesdokumenter uavhengig av Foretaksregisterets
losning, ville dette ogsa gjore det nedvendig med
en lovregulering av og praktiske losninger for
verifisering av underskrifter.

Aksjeloven kapittel 2 er skrevet ut fra en forut-
setning om at stiftelsesdokumentet med vedlegg
er papirbasert. For & unngé tvil om tolkningen av

pvrige regler i kapittel 2 og forholdet til bestem-
melsen om elektronisk stiftelse foreslar departe-
mentet i § 2-1 forste ledd et nytt fjerde punktum
som presiserer at loven ikke er til hinder for elek-
tronisk stiftelse gjennom Foretaksregisterets
elektroniske losning.

Det kan vaere behov for & gi en naermere regu-
lering i forskrift av Foretaksregisterets lesning for
elektronisk stiftelse. Blant annet kan det veere
aktuelt 4 stille krav til systemets sikkerhet. Videre
kan det veere aktuelt 4 vurdere losninger for elek-
tronisk stiftelse ogsa for andre foretaksformer enn
aksjeselskaper. Dette vil gjerne kreve endringer av
vedkommende sammenslutningsrettslige lov, til-
svarende det som er foreslatt i aksjeloven. Depar-
tementet foreslar pd denne bakgrunn en ny
bestemmelse i foretaksregisterloven som gir hjem-
mel til 4 gi naermere regler om elektronisk stif-
telse, ikke bare for aksjeselskaper, men ogsa for
andre foretaksformer. Forskriftshjemmelen forut-
setter at det for vedkommende foretaksform gjel-
der regler som gir adgang til elektronisk stiftelse.
Bestemmelsen foreslds inntatt som ny § 10-6,
mens navaerende § 10-6 blir ny § 10-7.

Foretaksregisterets elektroniske lesning for
stiftelse av aksjeselskap vil som nevnt neppe veere
pa plass innen ikrafttredelsen av de ovrige endrin-
gene som foreslds i denne proposisjonen. De
nevnte endringsforslagene ma antakelig dermed
settes i kraft noe senere.

Departementet foreslar i denne omgang ikke
regler som legger til rette for elektronisk stiftelse
av allmennaksjeselskap. Ifolge Bronneysundregis-
trene er det de siste arene blitt stiftet sveert fi all-
mennaksjeselskaper (gjerne ett eller to arlig). Det
er dermed et spersmal om det samfunnsekono-
misk vil veere lennsomt & utvikle en elektronisk
losning ogsa for allmennaksjeselskapene. Behovet
for en adgang til elektronisk stiftelse synes heller
ikke & veere det samme som for aksjeselskaper,
siden det ma kunne forutsettes at selskaper som
stiftes som allmennaksjeselskaper, er storre sel-
skaper med bedre tilgang til juridisk kompetanse
enn aksjeselskapene.

Pa bakgrunn av forslaget om elektronisk stif-
telse foreslar departementet & oppheve annet ledd
i aksjeloven § 2-3. Det folger av denne bestemmel-
sen at departementet skal utarbeide standardfor-
mularer for stiftelsesdokumenter. Det er utarbei-
det et slikt formular, men det brukes lite i praksis.
(Det er valgfritt for stifterne om de vil bruke skje-
maet.) I fremtiden ber man etter departementets
syn heller satse pa de elektroniske lgsningene, og
departementet har vanskelig for 4 se at det vil
vaere nevneverdig ettersporsel etter et papirbasert
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standardformular. Fordelen ved en elektronisk
losning er ogsd at den gir en helt annen mulighet
for fleksibilitet og valgfrihet enn et papirbasert
standarddokument. Departementet foreslar ogsa
a4 oppheve den tilsvarende bestemmelsen i all-
mennaksjeloven § 2-3 annet ledd. Som nevnt foran
er det sveert fa selskaper som stiftes som allmenn-
aksjeselskaper. A ha et eget skjema for et si lite
antall selskapsstiftelser virker lite hensiktsmessig.

Videre foreslar departementet & oppheve aksjelo-
ven og allmennaksjeloven § 10-1 fierde ledd om at
departementet skal utarbeide standardformularer
for kapitalforheyelse ved nytegning av aksjer. Det
vil vaere sveert varierende hva som skal sti i en
generalforsamlingsprotokoll om beslutning om
kapitalforheyelse, og et standardskjema er mindre
hensiktsmessig.
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5 Kapitalreglene

5.1 Generelt om kapitalreglene

5.1.1 Gjeldenderett

Et sentralt tema for reglene i aksjelovgivningen er
reglene om selskapskapitalen, neermere bestemt
regler om tilfersel av kapital til selskapet, opprett-
holdelse av kapitalen og om utdeling av selskaps-
kapitalen til aksjeeierne. Dette ma ses pa bak-
grunn av ansvarsbhegrensningen man oppnar ved
a stifte et aksjeselskap eller allmennaksjeselskap.
Det vises til § 1-2 i aksjeloven og allmennaksjelo-
ven som slar fast at aksjeeierne ikke hefter over-
for kreditorene for selskapets forpliktelser.
Hovedformaélet med reglene om selskapskapitalen
i de to lovene er dermed & sikre selskapskredito-
renes interesse i 4 ha selskapskapitalen som dek-
ningsobjekt.

Nar det gjelder tilforsel av kapital til selskapet,
star aksjekapitalen sentralt. Det er et krav etter
loven at aksjeeierne ved selskapsstiftelsen skal til-
fore selskapet en minste aksjekapital, og loven
fastsetter regler som skal sikre at aksjekapitalen
faktisk blir tilfert selskapet. I utredningen punkt
5.2.2.1 heter det om dette:

«Norsk aksjelovgivning har alltid palagt aksje-
eierne en plikt til & skyte inn en viss minste
aksjekapital i selskapet som et motstykke til
ansvarsbegrensningen. Tilsvarende krav har
veert fastsatt i aksjelovgivningen i de ovrige
nordiske landene, og andre kontinentale land
som for eksempel Tyskland. Dette er i motset-
ning til Storbritannia, der lovgivningen ikke
har palagt aksjeeierne plikt til 4 skyte inn aksje-
kapital i selskapet, men har latt det veere opp til
aksjeeierne selv 4 avgjore om selskapet skal ha
en aksjekapital og i tilfelle fastsette storrelsen
pa denne. Ved Storbritannias inntreden i EU i
begynnelsen av 1970-dra ble Storbritannia som
folge av andre selskapsdirektiv nedt til 4 stille
et lovbestemt krav til minste aksjekapital i
Public limited liability company (Plc), men
gjennomforte ikke et slikt krav for Private limi-
ted liability company (Ltd). Som jeg skal rede-
gjore nermere for i punkt 5.5.2.6, gar utviklin-

gen i europeisk selskapsrett nd i retning av den
engelske rettstradisjonen ved at aksjelovgiv-
ningen i en rekke land innenfor EU/E@S -
omradet er endret, eller foreslas endret, slik at
det ikke lenger gjelder noe lovbestemt krav til
minste aksjekapital eller at minstekravet er
eller foreslas redusert.»

Fra ikrafttredelsen av aksjeloven 1997 og frem til
ikrafttredelsen 1. januar 2012 av endringslov 16.
desember 2011 nr. 63 var det et krav etter aksjelo-
ven § 3-1 forste ledd at et aksjeselskap skulle ha
en aksjekapital pd minst 100 000 kroner. Den
nevnte endringsloven reduserte minstekravet til
30 000 kroner. For allmennaksjeselskaper er min-
stekravet en million kroner, jf. allmennaksjeloven
§ 3-1 forste ledd.

Aksjekapitalen kan bare endres etter naermere
regler i aksjeloven om dette, jf. kapittel 10 om
kapitalforheyelse (se ogsa kapittel 11 om kapital-
forheyelse i forbindelse med utstedelse av finansi-
elle instrumenter) og kapittel 12 om kapitalned-
settelse. Aksjekapitalen kan ogsd endres ved
fusjon etter kapittel 13 og fisjon etter kapittel 14.
Reglene om fusjon og fisjon bygger pa reglene i
kapittel 2, kapittel 10 og til dels kapittel 12.

Aksjeloven har flere regler som skal sikre at
aksjekapitalen aksjeeierne har tegnet i forbindelse
med stiftelsen eller en kapitalforheyelse, faktisk
blir innbetalt til selskapet. Aksjeinnskudd kan
ikke veere lavere enn aksjenes palydende (f. § 2-
12 forste ledd og § 10-12 fjerde ledd). Selskapet
eller kapitalforheyelsen kan ikke registreres for
aksjeinnskuddene fullt ut er innbetalt til selskapet
(f. § 2-18 annet ledd og 10-9 annet ledd). Det er
videre gitt regler om at revisor eller en finansinsti-
tusjon skal bekrefte innbetalingen (f. § 2-18 annet
ledd og ansvarsregelen i § 2-19 samt § 10-9 annet
ledd). Dersom aksjeinnskudd skal besta av andre
typer eiendeler enn penger (tingsinnskudd), gjel-
der det seerlige regler som blant annet skal sikre
at eiendelene har en verdi som minst svarer til
aksjeinnskuddet (se § 24, § 2-6, § 2-7, § 10-2 og
§ 10-12 forste ledd).

Etter at selskapet er stiftet og registrert, er
aksjekapitalens oppgave forst og fremst og veere
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en regnskapsmessig post som av hensyn til kredi-
torenes dekningsmuligheter begrenser adgangen
til & dele ut selskapets midler eller foreta andre
ensidige disposisjoner over selskapsformuen til
fordel for aksjeeierne.

Utover reglene i § 2-8 fierde ledd om dekning
for aksjekapitalen ved stiftelsen og reglene om
dekning for den gjenvaerende aksjekapitalen ved
kapitalnedsettelse etter § 12-2 annet ledd om kapi-
talnedsettelse og § 14-3 tredje ledd om fisjon er
det ikke noe krav etter loven at selskapet skal ha
eiendeler som gir reell dekning for aksjekapitalen.

Aksjeloven og allmennaksjeloven § 3-4 krever
at selskapet til enhver tid skal ha en egenkapital
som er forsvarlig ut fra risikoen ved og omfanget
av virksomheten i selskapet. Dersom egenkapita-
len ikke oppfyller kravet, har styret en handleplikt
for & rette pa forholdet etter § 3-5.

Egenkapitalen i aksjeselskaper og allmennak-
sjeselskaper kan deles inn i fri og bundet egenka-
pital. I utredningen punkt 5.2.5.2 heter det om
dette:

«[ utgangspunktet kjennetegner selskapets frie
egenkapital den delen av selskapets egenkapi-
tal som aksjeeierne kan ra over ved utdelinger
til aksjeeierne i form av utbytte, erverv av egne
aksjer, nedsettelse av aksjekapitalen, kreditt til
og sikkerhetsstillelse til fordel for aksjeeierne
mv. Med dette utgangspunktet karakteriseres
selskapets bundne egenkapital som den delen
av egenkapitalen som ikke er fri, og som ikke
aksjeeierne kan ra over uten at kreditorene er
dekket eller sikret, eller i alle fall har fatt mulig-
het til 4 ivareta sine interesser. Som jeg skal
komme tilbake til straks nedenfor, har imidler-
tid begrepene fri og bundet egenkapital, slik
gjeldende lov bruker uttrykkene, liten direkte
betydning fordi utdelingsreglene i aksjeloven
stort sett er knyttet til andre sterrelser enn det
som omfattes av lovens begreper fri og bundet
egenkapital. Som vi ogsa skal se er det etter
gjeldende lov heller ikke slik at den bundne
egenkapitalen, slik denne er bestemt i aksjelo-
ven §§ 3-1 til 3-3a, uten videre er motstykket til
den fri egenkapitalen.»

Hva som inngér i den bundne egenkapitalen etter
aksjeloven og allmennaksjeloven, er regulert i
§§ 3-1 til 3-3 a. Etter disse bestemmelsene inngar i
den bundne egenkapitalen summen av aksjekapi-
talen (§ 3-1), overkursfondet (§ 3-2), fond for vur-
deringsforskjeller (§ 3-3) og fond for urealiserte
gevinster (§3-3 a). Det er imidlertid ikke regler i
aksjeloven som direkte knytter rettsvirkninger til

begrepet «bundet egenkapital», slik dette er
bestemt i disse bestemmelsene.

Den frie egenkapitalen er legaldefinert i aksje-
loven § 81 tredje ledd ved henvisningen til § 81
forste og annet ledd om hva som kan deles ut som
utbytte uten & folge reglene i §§ 12-4 og 12-6 om
nedsetting av aksjekapitalen.

Aksjeloven inneholder en rekke regler som
setter grenser for selskapets adgang til & dele ut
selskapets midler til aksjeeierne eller foreta andre
disposisjoner til fordel for aksjeeierne eller andre
selskapsfremmede formal. Det vises blant annet
til reglene om utbytte og konsernbidrag (§§ 8-1 til
8-5), om gaver (§ 8-6), om kreditt til og sikkerhets-
stillelse til fordel for aksjeeierne mv. (§§ 87 til 8-
11), om selskapets erverv av egne aksjer (§§ 9-2
flg.) og om nedsetting av aksjekapitalen (kapittel
12). De fleste av disse reglene er naermere omtalt
i punktene nedenfor.

Utdeling er definert i aksjeloven § 3-6 annet
ledd og omfatter enhver overfering av verdier fra
selskapet som direkte eller indirekte kommer
aksjeeierne til gode. Disposisjoner som reelt er
utdeling, ma formelt gjennomferes etter lovens
utdelingsregler, jf. aksjeloven § 3-6 forste ledd.
Utdelinger som ikke er foretatt etter lovens utde-
lingsregler, er ulovlige og skal etter aksjeloven
§ 3-7 fores tilbake til selskapet.

5.1.2 Forslageti utredningen

I utredningen foreslds det omfattende endringer
av kapitalreglene. I punkt 5.5.2 gir utrederen
uttrykk for enkelte overordnede synspunkter om
aksjelovgivningens regulering av selskapskapita-
len:

«Selskapskapitalen er sammen med annen
egenkapital og fremmedkapital det ekono-
miske grunnlaget for selskapets virksomhet.
Det har tradisjonelt veert sett pa som en sentral
oppgave for aksjelovgivningen & palegge aksje-
eierne & tilfere selskapet en viss egenkapital
(aksjekapital), og a sette grense for aksjeeier-
nes rett til & disponere over selskapsformuen til
egne formél ved utdeling av utbytte eller pa
andre mater.

Aksjeeierne har selv en interesse i at sel-
skapet blir tilfert og opprettholder en selskaps-
kapital som setter selskapet i stand til 4 drive
virksomheten pa en forretningsmessig forsvar-
lig méate som gir avkastning og gevinst pa
investeringen i selskapet. Selskapenes behov
for tilfersel av kapital fra aksjeeierne vil imid-
lertid i praksis variere. For aksjeeierne kan
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derfor en plikt til 4 tilfere selskapet aksjekapital
som det ut fra selskapets virksomhet ikke er
reelt behov for, fremstd som en byrde. Dette
kan i praksis medfere at aksjeselskapsformen
ikke velges av neeringsdrivende som ikke ser
behov for & skyte inn en egenkapital tilsva-
rende den lovbestemte minste aksjekapitalen.

Ved siden av aksjeeierne har selskapets
kreditorer en interesse i selskapskapitalen.
Denne interessen henger naer sammen med
ansvarsbegrensningen i aksjeselskaper som
betyr at aksjeeierne ikke er ansvarlig for sel-
skapets forpliktelser. Selskapskreditorenes
interesse tilsier derfor at selskapet blir tilfort
og opprettholder et kapitalgrunnlag som setter
det i stand til 4 betjene selskapsgjelden og gir
kreditorene dekningsgrunnlag ved mislighold.
Som pekt pa i NOU 1996: 3 side 38 er likevel
kreditorenes interesse mer begrenset enn
aksjeeiernes. Sa lenge selskapets soliditet er
sikret, er kreditorenes interesse sikret og sel-
skapets resultat utover dette er av mindre
betydning — i hvert fall pa kort sikt.

Tradisjonelt har aksjelovgivningens regler
om selskapets egenkapital veert konsentrert
om lovbestemt krav til minste selskapsinn-
skudd - aksjeinnskudd - fra aksjeeierne for &
kunne drive virksomhet i form av et aksjesel-
skap. Det lovbestemte kravet til minste aksje-
innskudd har veert sett pA som motstykket til at
lovgivningen gir aksjeeierne adgang til & drive
virksomhet uten 4 vaere personlig ansvarlig for
gjelden.»

Et viktig forslag i utredningen er forslaget om &
redusere kravet til minste tillatte aksjekapital fra
100 000 kroner til 30 000 kroner, jf. utredningen
punkt 5.5.2. Dette forslaget er allerede fulgt opp
ved endringslov 16. desember 2011 nr. 63, jf. Prop.
148 L (2010-2011) punkt 3.

Utrederen vurderer ogsa endringer i kravene
til innbetaling av aksjekapitalen. Dette spersmaélet
er nzermere omhandlet i punkt 5.2 nedenfor. Se
ogsa punkt 4.5 om reglene om tingsinnskudd.
Han foreslar at reglene om overkursfondet opphe-
ves, se punkt 5.3 i proposisjonen. Han foreslar
ogsa vesentlige endringer i utbyttereglene (se
punkt 5.4 og 5.5), reglene om kreditt og sikker-
hetsstillelse til fordel for aksjeeierne mv. (se
punkt 5.8) og reglene om finansiell bistand til
erverv av aksjer i selskapet (se punkt 5.9). Videre
foreslas det at § 3-4 suppleres med et krav om at
selskapet, i tillegg til en forsvarlig egenkapital,
skal ha tilstrekkelige likvider til & dekke sine for-
pliktelser ved forfall, se punkt 5.10. Det foreslas

dessuten en liberalisering av adgangen for selska-
pet til & erverve egne aksjer, se punkt 5.13.

Med unntak for forslaget om reduksjon av kra-
vet til minste aksjekapital foreslar utrederen at de
endringene som foreslés i aksjelovens kapitalre-
gler, ogsa foreslas i allmennaksjeloven.

5.1.3 Hgringsinstansenes syn

Heringsinstansenes synspunkter er i hovedsak
gjengitt i de respektive punktene nedenfor som
omhandler de enkelte forslagene i utredningen. I
det folgende gjengis bare enkelte overordnede
synspunkter som det er gitt uttrykk for i herin-
gen.

Neerings- og handelsdepartementet uttaler:

«Vi er enige i at det grunnleggende utgangs-
punktet ma vaere a ha regler som ivaretar sel-
skapets reelle kapitalbehov. Regler som paleg-
ger selskapet 4 ha en sterre kapitalbase enn
nedvendig, forer til en unedig innelasing av
kapital i norske aksjeselskaper. Det er uheldig
for selskapet, eierne og samfunnet for evrig.
Midlene blir da ikke kanalisert dit de vil kaste
mest av seg sett i et samfunnsekonomisk per-
spektiv.»

Abelia og Foreningen for inmovasjonsselskaper i

Norge uttaler at reglene om selskapenes egenkapi-

tal kan bli mer smidige og moderne. Det uttales at

«[d]ette er selvsagt av stor interesse for selskaper

i de bransjene vi representerer, som ofte har egen-

kapital som eneste tilgjengelige kilde til kapital».
Den Norske Advokatforening uttaler:

«Advokatforeningen har merket seg at det er
fremsatt flere forslag som gjelder aksjeselska-
pers kapitalforhold. [...] Advokatforeningen
mener at en reduksjon av minste aksjekapital
fra NOK 100 000 til NOK 30 000, og de evrige
forslag om kapitalforholdene, verken hver for
seg eller samlet i praksis vil fi noen serlig
negativ betydning for kreditorenes deknings-
muligheter. Advokatforeningen finner likele-
des at forslagene neppe vil fore til at antallet
seksmal mot stiftere og eller styremedlemmer
for utilstrekkelig finansiering av selskapet vil
oke.»

Norges Skogeierforbund uttaler:
«Skogeierforbundet er i hovedsak enig i vurde-

ringen av kapitalreglene for etablerte aksjesel-
skaper. Totalt sett, ivaretas alle interesser
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bedre ved 4 vektlegge ansvaret for at kapital og
likviditet mé vaere forsvarlig (forsvarlighetsvur-
dering og handleplikt), enn hva de gjor ved a
sette absolutte krav til kapitalen og disponerin-
gen av den. Kapitalvernet ma i sterre grad ta
utgangspunkt i den faktiske kapital- og likvidi-
tetssituasjon i selskapet, og Kkapitalen ma
kunne tilpasses kapitalbehovet.»

Econa uttaler:

«Intensjonen med forslag til forenkling og
modernisering av aksjeloven enskes i hoved-
trekk velkommen. Forslagene har som konse-
kvens en del viktige, administrative lettelser. Vi
mener likevel at forslagene har en del negative
konsekvenser som ikke i tilstrekkelig grad er
dreftet i utkastet, hvorav de viktigste er:

1. Redusert krav til kapital og reglene for
enklere kapitaluttak, vil medfere at antall
konkurssaker mé forventes & gke betrakte-
lig. En rekke selskaper som ellers ikke er
levedyktige, vil bli etablert. Dette er jo er en
klar erfaring med NUF. Fokus i forslaget
har veert 4 skape enklere forhold for
bedriftsetablering i konkurranse med NUF,
men fokus burde vert pa enklere forhold
for levedyktige etableringer. Vi forstar ikke
helt behovet for & lage en lov som konkur-
rerer med NUF.

2. Forslaget fijerner seg fra det tradisjonelt
sentrale formal i aksjelovgivningen om &
verne forskjellige interessegrupper og kan
saledes bety darligere vern for ansatte,
minoritetsaksjonaerer og kreditorer.

3. Forslaget legger et betydelig okt ansvar pa
styrets medlemmer. Det siste kan veere til
hinder for at selskapene fir nedvendig
kompetanse inn i styrene, og i stedet ma ty
til kjop av eksterne tjenester pd konsulent-
basis for 4 sikre at loven etterleves. Dette er
en konsekvens som vil medfere gkte kost-
nader for selskapene, og dermed vil forsla-
gene virke mot den tiltenkte intensjon om
forenkling og rimeligere oppstart og drift
for disse selskapene.»

tes mot likviditet og ikke bare soliditet. I de
fleste selskaper som fir ekonomiske proble-
mer vil utfordringene i forste omgang nettopp
realisere seg som likviditetsproblemer. FNO
vil derfor stotte forslaget om at det innferes et
krav om tilstrekkelig likviditet i asl. § 3-4.

Hva gjelder de evrige forslagene til revi-
derte kapitalregler vil vi understreke at kra-
vene til minimumskapital og reguleringen av
utdeling fra aksjeselskaper er motstykket til
det begrensede ansvar som selskapsformen gir
aksjeeierne. Ansvarsbegrensning for aksjeei-
ere og kreditorvern er to viktige hensyn i
aksjeselskapsretten. Ved at det blir feerre og
mindre betydningsfulle skranker for utdelin-
ger og svakere kapitalvern i aksjeselskaper, vil
avtaleklausuler med selskapets kreditorer bli
viktigere.

I praksis vil det ofte veere finanskreditorer
som har best forhandlingsposisjon og styrke til
a kreve slike klausuler, typisk i form av lanevil-
kér (covenants). Leveranderer vil ikke vaere i
samme posisjon, selvsagt med unntak av store
leveranderer eller kjedeselskaper. Ufrivillige
kreditorer vil ikke ha den samme posisjon til &
stille krav til sine debitorer. Dette innebzerer at
kreditorvern langt pa vei blir basert pa en avta-
lerettslig forhandlingslesning (primeert kre-
dittavtaler) og ikke en lovbestemt skranke. For
kreditorer som har en svakere avtalemessig
posisjon enn finanskreditorer, typisk vareleve-
randerer, tjenesteleveranderer eller ufrivillige
kreditorer, samt ansatte, vil disse komme darli-
gere ut enn i dag. Dette kan resultere i at slike
kreditorer i storre grad vil seke & sikre sine
krav ved for eksempel garantier eller pant. For
selskapene innebeerer dette okte kostnader
som lett vil utligne de besparelsene som lavere
kapitalkostnader gir selskapene.

FNOs hovedinnvending mot forslagene til
endrede kapitalregler er pa denne bakgrunn at
de gér for langt i 4 ta bort skrankene for utde-
ling av kapital fra selskapet. Det er i bade sel-
skapets og kreditorenes interesse 4 bevare
noen skranker for utdeling. Dette ma gjelde
uavhengig av om aksjelovens krav til aksjekapi-
tal reduseres betydelig.»

Finansneeringens Fellesorganisasjon er noe skep-
tisk til forslagene og gir uttrykk for felgende i sin Horingsuttalelsen er tiltradt av Finansieringssel-
heringsuttalelse: skapenes Forening.

«I utredningen foreslis betydelige forenklin-
ger i reglene om aksjeselskapers kapitalfor-
hold. Innledningsvis vil FNO bemerke at det er Et sentralt forslag i utredningen, forslaget om
positivt at fokuset i kapitalreglene na ogsa ret-  reduksjon av kravet til minste aksjekapital i aksje-

5.1.4 Departementets vurdering
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loven, er som nevnt allerede fulgt opp ved
endringslov 16. desember 2011 nr. 63. I Prop. 148
L (2010-2011) ble det som begrunnelse for forsla-
get om & senke aksjekapitalkravet lagt vekt pa
utviklingen i EU-retten og hensynet til harmonise-
ring med utenlandsk rett. Det ble pekt pa som et
siktemal at den norske aksjeloven burde bli mer
konkurransedyktig sammenliknet med aksjelov-
givningen i andre europeiske jurisdiksjoner. Det
ble ogsa antatt at kravet til minste aksjekapital
ikke har avgjerende betydning i kampen mot gko-
nomisk kriminalitet, og at kravet har begrenset
betydning for kreditorenes dekningsmuligheter.
Det ble uttalt at kravet i § 3-4 om at selskapet skal
ha en forsvarlig egenkapital, er av sterre betyd-
ning enn aksjekapitalkravet. Se punkt 3.4 i den
nevnte proposisjonen.

Departementet legger fortsatt de nevnte syns-
punktene til grunn. Den betydelige reduksjonen
av aksjekapitalkravet og de hensynene som er
nevnt i Prop. 148 L (2010-2011), ma etter departe-
mentets syn fi betydning ogsa for vurderingen av
de ovrige forslagene i utredningen om endringer
av kapitalreglene. Som det fremgér av punktene
5.2 til 5.13 nedenfor, gar departementet i stor grad
inn for & felge opp forslagene i utredningen om en
liberalisering av kapitalreglene.

Kapitalreglene skal ivareta ulike interesser.
Utfordringen er & finne en riktig balanse mellom
hensynet til kreditorenes dekningsmuligheter og
aksjeeiernes gnske om & unngé innlasing av kapi-
tal i selskapene. Det knytter seg imidlertid ogsa
bredere samfunnsmessige interesser til denne
problemstillingen. Graden av kreditorvern har
betydning for tilliten til aksjeselskapsformen i kre-
dittmarkedet og neeringslivet for evrig og dermed
for selskapenes overlevelsesevne. Samtidig vil en
uforholdsmessig innlasing av kapital i selskapene
hindre at kapitalen kan brukes til samfunnsnyttig
verdiskapning.

Slik departementet ser det, er det vanskelig a
gi et sikkert svar pa hva som vil vaere den opti-
male reguleringen nar det gjelder selskapers kapi-
talforhold. Til det gjor det seg gjeldende for
mange ulike interesser og kryssende hensyn.
Etter departementets syn vil man trekke hensynet
til den norske aksjeselskapsformens konkurran-
seevne for langt om man utformer aksjeloven slik
at den kan utkonkurrere enhver utenlandsk sel-
skapsform hva gjelder liberale regler eller fravaer
av regler. Etter departementets syn ber det fort-
satt vaere et mal at aksjeselskapet skal ses pa som
en velregulert og serios selskapsform. Pid den
annen side er det etter departementets syn rom
for 4 gjere nye vurderinger av flere av reglene

med sikte pd & oppnd sterre fleksibilitet. Den
enkelte bestemmelse ma vurderes konkret ut fra
de hensyn bestemmelsen skal ivareta, se punk-
tene 5.2 til 5.13. Men som nevnt mener departe-
mentet at det er grunnlag for en oppmyking av
flere av reglene.

I utredningen er utrederen inne pé spersmalet
om aksjekapitalkravet kan sloyfes helt, se punkt
5.5.2 i utredningen. Spersmalet er imidlertid ikke
tatt opp 1 sin fulle bredde. Ogsa enkelte heringsin-
stanser viser til denne problemstillingen. P& bak-
grunn av at aksjekapitalkravet nylig er redusert til
30 000 kroner, og de betraktninger det gis uttrykk
for om aksjekapitalkravet i Prop. 148 L (2010-
2011), gjor departementet i denne proposisjonen
ikke noen naermere vurderinger av om det fortsatt
ber stilles krav om aksjekapital. Departementet
neyer seg her med & peke pé at et minstekrav til
aksjekapital, om enn med et lavt belop, er godt i
samsvar med norsk rettstradisjon og nordisk rett-
senhet.

Departementet foreslar i trdd med forslagene i
utredningen at endringene av kapitalreglene gjen-
nomfores i bade aksjeloven og allmennaksjeloven.
Et unntak gjelder likevel den kvantitative begrens-
ningen for adgangen til & erverve egne aksjer
etter § 9-2, som bare foreslas endret for aksjesel-
skapene.

5.2 Innbetaling av aksjekapitalen

5.2.1 Gjeldenderett

Det folger av aksjeloven § 2-18 annet ledd at aksje-
innskudd fullt ut skal veere innbetalt til selskapet
for selskapet meldes til Foretaksregisteret for
registrering. I og med at forste ledd setter en frist
pa tre maneder fra undertegningen av stiftelses-
dokumentet til & melde selskapet til Foretaksre-
gisteret, innebarer dette at innbetalingstidspunk-
tet ikke kan settes senere enn tre méneder etter
undertegningen av stiftelsesdokumentet. Tilsva-
rende innbetalingskrav gjelder ved kapitalforhoy-
else, jf. § 10-9 forste og annet ledd. Norsk rett gir
dermed ikke adgang til 4 utsette innbetalingen av
aksjeinnskudd til etter registreringen. Etter aksje-
loven 1976 var det et krav om at halve aksjekapita-
len skulle veere innbetalt for registreringen, mens
resten skulle veere innbetalt innen ett ar etter
registreringen, jf. § 2-9 tredje ledd, jf. § 2-10, og
§ 4-7 tredje og fjerde ledd.

5.2.2 Utenlandsk rett

I utredningen uttales felgende om utenlandsk rett:
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«Mitt inntrykk er at kravet om full innbetaling
av aksjekapitalen forst og fremst har tradisjon i
nordisk aksjelovgivning. En betydelig del av
landene utenfor Norden har mer lempelige
regler for selskapstyper som tilsvarer aksjesel-
skapene. Selskapskapitalen i det engelske
«Company limited by guarantees» bestar av et
garantitilsagn fra aksjeeierne. I nyere nordisk
aksjelovgivning er plikten til innbetaling av
aksjekapitalen myket opp. Etter den nye dan-
ske selskapsloven skal til enhver tid 25 % av sel-
skapskapitalen veere innbetalt, likevel slik at
det alltid skal veere innbetalt minst 80 000 kro-
ner, som er det lovbestemte minimumsbelopet,
se lovens § 33. Hvis hele eller deler av selskap-
skapitalen gjeres opp i andre verdier enn kon-
tanter, skal alt innbetales.

I den svenske delutredningen om aktiekapi-
tal i privata aktiebolag (SOU 2008:49) ble det
foreslatt at minst en fjerdedel av den tegnede
aksjekapitalen skulle veere innbetalt ved regis-
treringen. Resten kunne etter forslaget innbe-
tales suksessivt. Etter forslaget skulle dette
ogsa gjelde for tingsinnskudd. Forslaget ble
imidlertid ikke fulgt opp slik at etter den sven-
ske aksjeloven er det fremdeles et krav om full
innbetaling av det som skal betales for aksjene.

Etter forslaget til statutt for Det Europeiske
Private Selskapet, er det ikke noe krav om inn-
betaling av aksjekapitalen.»

5.2.3 Forslagetiutredningen

I mandatet som ligger til grunn for utredningen,
ble det spesielt bedt om en vurdering av om det
ber innferes regler som épner for at aksjeinn-
skudd helt eller delvis kan innbetales pé et senere
tidspunkt enn registreringen av selskapet i forbin-
delse med stiftelsen eller registreringen av kapi-
talforheoyelsen.

Utrederen gir i punkt 5.5.3.2 uttrykk for tvil
om det er grunn til & innfere en slik ordning. Han
viser til at adgangen ble sloyfet i gjeldende lov, og
at hovedargumentet synes & ha vert at det ikke
var noe egentlig behov for 4 beholde adgangen til
suksessiv innbetaling. Han viser dessuten til at det
i forarbeidene ble lagt til grunn at ordningen var
unedig komplisert, og at regelverket kunne foren-
kles betydelig ved a palegge full innbetaling for
registreringen (NOU 1996: 3 side 42).

Utrederen mener at disse argumentene frem-
deles har gyldighet. Han mener det i praksis
neppe har gjort seg gjeldende noe stort behov for
en slik ordning. Han viser videre til at en adgang

til suksessiv innbetaling av aksjeinnskudd vil kom-
plisere lovverket:

«Dessuten vil en adgang til 4 1a en del av aksje-
innskuddet ikke veaere innbetalt, reise en del
spersmal som nedvendigvis ma reguleres i
loven. Dette vil bidra til 4 gjere lovverket
storre, og mer uoversiktlig. Dette harmonerer
darlig med et enske om & forenkle loven, og
gjore den mer oversiktlig. Selskaper som
benytter seg av en adgang til ikke a fa innbetalt
hele aksjeinnskuddet for registreringen, ma
holde orden pa hvor mye som ikke er innbetalt.
Dette stiller krav til selskapets administrasjon,
noe som kan vaere et kostnadselement for sel-
skapet.»

Han viser pa den annen side til at kreditorvernet
neppe er et avgjerende argument for ikke & tillate
senere innbetaling av aksjeinnskudd. Han legger
til grunn at aksjekapitalen i seg selv har begrenset
betydning for kreditorvernet, og at det ikke kan
vaere avgjorende om denne er innbetalt til selska-
pet eller ikke. Han uttaler:

«Tvert om kan det for kreditorfellesskapet
veere en fordel at selskapet ikke har fatt dispo-
nere over aksjeinnskuddet fullt ut, men at dette
er et utestiende krav som selskapet har pa
aksjeeierne. Det utestiende aksjeinnskuddet
har neermest karakter av en garanti for at sel-
skapet har en viss egenkapital. Her mé det rik-
tignok legges til at verdien av kravet pa innbe-
taling av den utestiende delen av aksjeinn-
skuddet vil avhenge av aksjeeiernes evne til &
betale. Det kan i denne sammenheng ikke ses
bort fra at om forst selskapets skonomi svikter,
smitter dette over pa aksjeeiernes betalings-
evne. Dette kan sarlig veere situasjonen der
aksjeeierne har sin vesentlige formue plassert
i selskapets aksjer, og kanskje ogsa har sin dag-
lige virksomhet i selskapet. Det kan heller ikke
regnes med at betalingsviljen er den storste nar
tiden kommer for innbetaling av innskuddet.»

Videre viser han til at nir det gjelder aksjekapita-
lens funksjon som begrensning av adgangen til 4
dele ut selskapets midler til aksjeeierne og til &
foreta andre disposisjoner til fordel for aksjeei-
erne, vil det vaere den tegnede aksjekapitalen som
er avgjorende, uavhengig av om denne er innbe-
talt til selskapet eller ikke.

Utrederen peker pa at aksjekapital som ikke er
innbetalt, kan pafere selskapene ekte administra-
tive byrder, ikke minst nar utestdende aksjekapital
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skal innbetales. Han mener imidlertid at dette er
et forhold som det enkelte selskapet ma vurdere
selv opp mot de fordelene det kan ha for aksjeei-
erne og selskapet a4 ha mulighet for senere innbe-
taling. Han viser til at en adgang til innbetaling
etter registreringen kan dpne for en smidig egen-
kapitalfinansiering av selskapet. Det kan for
eksempel veere at selskapet i etableringsfasen
ikke har et umiddelbart behov for aksjeinnskud-
det, men likevel ensker a ha dette som en reserve
det kan innkalle ved behov.

Utrederen mener at dersom det &pnes for
utsatt innbetaling av aksjekapital, ber adgangen
begrenses til aksjekapital over det lovbestemte
minimumsbelepet pa 30 000 kroner. Han viser til
at minstekravet til aksjekapital pa 30 000 kroner
kan begrunnes med hensynet til & motvirke useri-
ose og ufunderte selskapsdannelser. Dette formé-
let taler for at minstekravet til aksjekapital ber inn-
betales fullt ut for registreringen.

Utrederen mener at en adgang til & utsette inn-
betalingen av aksjekapitalen ber begrenses til
halvdelen av det som hver enkelt aksjetegner skal
innbetale som aksjekapital, og halvdelen av even-
tuell overkurs. Bakgrunnen for dette er at aksje-
tegningen ber fere med seg en viss umiddelbar
ekonomisk realitet allerede fra tegningen, og at en
slik regel vil bidra til & motvirke lite overveide
aksjetegninger.

Nar det gjelder forfallstidspunktet, ser utrede-
ren for seg to muligheter. En mulig lesning kan
vaeere 4 la stifterne fastsette forfallstidspunktet i
stiftelsesdokumentet. En annen losning kan vaere
at loven gir styret en skjgnnsmessig myndighet til
4 kreve innbetaling med en viss innbetalingsfrist.
Han uttaler om disse alternativene:

«Fastsetting av forfallstidspunktet i stiftelses-
dokumentet gir aksjeeierne forutberegnelig-
het nar det gjelder tidspunktet for innbetaling
av utestdende aksjeinnskudd. Selskapets inter-
esse i 4 kunne ha ikke innbetalt aksjeinnskudd
som en reserve det kan benytte dersom selska-
pets forhold tilsier det, taler imidlertid for den
alternative lgsningen. Dersom ikke styret kan
innkalle ikke innbetalt aksjeinnskudd nér sel-
skapet har bruk for det, reduserer dette ver-
dien av innskuddsforpliktelsen for selskapet.
Jeg har derfor blitt stdende ved en lesning som
gir styret myndighet til & innkalle ikke innbe-
talt aksjeinnskudd med en frist pd minst fire
uker. En regel om dette er foreslatt tatt inn i
aksjeloven § 2-11. Nar fristen settes sipass
lang, kan jeg ikke se noe stort behov for 4 dpne

for at det kan vedtektsfestes en lengre minste-
frist.»

Utrederen mener at en eventuell regel som apner
for senere innbetaling av aksjeinnskudd, ikke ber
omfatte tingsinnskudd. Utrederen antar at det
praktiske behovet her ikke er det samme som nar
aksjeinnskuddet skal innbetales kontant. Dessu-
ten er det ved tingsinnskudd en risiko for at inn-
skuddet har tapt sin verdi nar det skal overfores til
selskapet. Det kan ogsa tenkes betydelige prak-
tiske problemer ved verdsettelse og gjennomfo-
ring av slike innskudd.

Dersom det skal innferes regler om adgang til
senere innbetaling av aksjekapital, mener utrede-
ren at reglene bor gjelde bade for selskapsstiftelse
og kapitalforheyelse.

Nar det gjelder sanksjoner ved forsinket inn-
betaling av aksjeinnskudd, heter det i utrednin-
gen:

«Som ny § 4-4a forslas en ny bestemmelse om
sanksjon ved forsinket innbetaling av forfalt
aksjeinnskudd. Etter bestemmelsen mister
aksjeeieren stemmerett og retten til & uteve
andre rettigheter som aksjeeier ikke bare for
de aksjene misligholdet gjelder, men ogsa for
andre aksjer han eier i selskapet. Det skal dess-
uten ses bort fra aksjene i forhold til regler som
krever samtykke fra samtlige aksjeeiere eller
en viss del av aksjekapitalen og nar en rett bare
kan uteves av eierne av en viss del av selska-
pets kapital. Aksjeeieren beholder de ekono-
miske rettighetene, men selskapet er gitt rett
til & motregne i selskapets krav pa innbetaling
av aksjeinnskuddet. Bestemmelsen kan synes
hard mot aksjeeiere som misligholder innbeta-
lingsplikten. Etter mitt syn er det imidlertid
nedvendig med en sdpass streng reaksjon for a
legge et tilstrekkelig sterkt press pa aksjeei-
erne nar styret krever innbetaling av aksjeinn-
skuddet. Situasjonen kan da veere slik at aksje-
eierne ikke ser noen stor egeninteresse i 4
betale selskapets krav. Forslaget til ny § 4-4a
har menster i den tilsvarende bestemmelsen i
den nye danske selskapsloven § 34.

Ved siden av sanksjonsregelen i ny § 4-4a
kan selskapet reagere med hjemmel i aksjelo-
ven § 2-13 om forsinket oppgjer av krav pa inn-
skudd. I denne bestemmelsen er det foreslatt
et nytt forste punktum i femte ledd som gir sel-
skapets hjemmel til 4 avhende de aksjene som
misligholdet gjelder, til en erverver som pétar
seg innskuddsforpliktelsen. Etter omstendig-
hetene vil 0ogsa mislighold av plikten til & innbe-
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tale aksjeinnskuddet kunne gi grunnlag for
utlesning pa grunn av vesentlig mislighold av
selskapsforholdet etter § 4-25 forste ledd nr. 1.»

5.2.4 Hoaringsinstansenes syn

Et flertall av heringsinstansene gar imot eller er
skeptiske til forslaget om adgang til utsatt innbeta-
ling av aksjekapitalen. Dette gjelder: Finansdepar-
tementet, Bronngysundregistrene, Bedriftsforbun-
det, Finansieringsselskapenes Forening (som stot-
ter heringsuttalelsen fra Finansnaeringens Felles-
organisasjon), Finansnceeringens Fellesorganisa-
sjon, Handels- og Serviceneringens Hovedorganisa-
sjon, Neeringslivets Hovedorganisasjon, Norsk Oko-
Forum og NTL Skatt. Heringsinstansene viser
blant annet til at en slik ordning vil fere til en kom-
plisering av regelverket, og at det neppe er et
stort behov for ordningen siden selskapet i stedet
kan stiftes med lavere aksjekapital og en etterfol-
gende emisjon. Videre vises det til at en ordning
med adgang til utsatt innbetaling av aksjekapital
vil vaere mer uoversiktlig 4 forholde seg til for kre-
ditorene, og at det kan veere vanskelig for selska-
pet 4 fa inndrevet aksjeinnskudd i en situasjon der
selskapet har et likviditetsbehov som folge av
betalingsvansker.
Finansnceringens Fellesorganisasjon uttaler:

«Det foreslds i asl. § 2-18 annet ledd & apne for
at inntil halvparten av aksjekapitalen kan inn-
betales etter registrering. FNO vil bemerke at
denne del av forslaget vil kunne veere proble-
matisk for bankene og andre kredittgivere ved
stiftelse av selskaper med storre aksjekapital
eller ved kapitalforheyelser.

I praksis mé det legges til grunn at uinnbe-
talt aksjekapital er en «svakere» egenkapital
enn innbetalt aksjekapital. Evnen og viljen til &
innbetale aksjekapital nér selskapet er gétt kon-
kurs eller det er behov for slik innkalling, har
erfaringsmessig vist seg & veere svak. Ingen vil
skyte inn midler som er eller stér i stor fare for
4 ga tapt. Bankene har bred erfaring fra inndri-
velse av kausjoner som nettopp viser dette.
Erfaringene fra finansiering av kommandittsel-
skaper (KS)- hvor det finnes en tilsvarende
regel i selskapsloven§ 3-5 — og finansiering av
stille selskaper gir ogsa en klar pekepinn pa
dette problemet.

Nar selskapet trenger innskuddet, vil dette
ofte veere en kreditor som kanskje «ikke legger
seerlig kraft i inndrivelsen». Det forhold at
aksjonzrene (som debitorer) kontrollerer sel-

skapet (som kreditor) vil ikke gjore saken
bedre. Uinnbetalt egenkapital kan som hoved-
regel heller ikke overdras eller pantsettes til en
mer effektiv kreditor pd grunn av kapitalens
natur og sarlige regler.

Asl. § 2-17 oppstiller et forbud mot & over-
dra eller stille uinnbetalt aksjekapital som sik-
kerhet. Det gjor at denne del av kapitalen ikke
kan benyttes til sikkerhet for kredittformal.
Den samme regel gjelder i selskapsloven § 3-5,
mens det har veert en viss praksis for a stille
innskudd som sikkerhet for kreditter til selska-
pet i KS. Her har det derfor blitt laget ulike
typer av ordninger av sikkerheter for innbeta-
ling av uinnkalt kommandittkapital og de
samme tendenser vil man nok se i aksjeselska-
per, dersom man &pner for delvis innbetaling av
aksjekapitalen. Dette er arbeidskrevende ord-
ninger som i mange tilfeller har vist seg & veere
mindre effektive ved behov for innbetaling av
kapitalen.

Det méa derfor kunne sperres om det i reali-
teten eksisterer et kvalifisert behov for & dpne
for delvis innbetaling av aksjekapitalen, ikke
minst i lys av det reduserte kravet til minimum
aksjekapital som foreslas innfert. FNO vil pa
denne bakgrunn g imot forslaget til ny § 2-18
annet ledd som apner for at bare halvparten av
aksjekapitalen skal innbetales ved stiftelse.»

Bronnoysundregistrene uttaler blant annet:

«Erfaring fra driften av Foretaksregisteret
viser dessuten at mange selskaper har store
mangler knyttet til foringen av egne aksjeeier-
beker. Risikoen for uklarheter og konflikt i for-
bindelse med hvor mye av aksjekapitalen/
hvilke aksjer som er fullt innbetalt, konflikter
ved ikke-innbetaling av tegnet kapital etter inn-
kalling m.v., er etter var oppfatning patakelig.»

Neerings- og handelsdepartementet mener at det
ber innferes regler om utsatt innbetaling av aksje-
kapitalen. Norges Autoriserte Regnskapsforeres For-
ening og Norges Skogeierforbund synes ogsid &
mene at det det ber innferes slike regler.
Neerings- og handelsdepartementet uttaler:

«Forslaget om & apne for en delvis innbetaling
av aksjekapitalen ved registrering av selskapet
er en nyvinning i norsk rett. Vi mener at det
kan gi en smidigere egenkapitalfinansiering og
enklere oppstart. Vi deler utreders syn om at
minsteinnskuddet pa 30 000 kroner uansett ma
innbetales ved oppstart.»
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Handelshoyskolen BI stetter forslaget om en ny
§ 44 a om sanksjon ved forsinket innbetaling av
aksjeinnskudd dersom det gis regler om utsatt
innbetaling av aksjeinnskudd.

5.2.5 Departementets vurdering

Ved endringslov 16. desember 2011 nr. 63 ble
aksjeloven § 3-1 endret slik at kravet til minste til-
latte aksjekapital ble redusert fra 100 000 kroner
til 30 000 kroner. Loven tradte i kraft 1. januar
2012. Behovet for regler som &pner for at (deler
av) aksjekapitalen kan innbetales etter registrerin-
gen av selskapet, ma vurderes i lys av dette.

Aksjekapitalkravet pa 30 000 kroner er basert
pa et synspunkt om at det ber opprettholdes en
viss inngangsbillett til aksjeselskapsformen for &
motvirke userigse og lite gjennomtenkte selskaps-
stiftelser, jf. Prop. 148 L (2010-2011) side 19.
Departementet er enig med utrederen i at dette
formalet taler for at det uansett bor veere et krav at
minstebeleopet pa 30 000 kroner innbetales for sel-
skapet kan registreres. Uten en slik regel vil syns-
punktet om «inngangsbillett til aksjeselskapsfor-
men» ha mindre betydning.

Det blir dermed et spersmal om behovet for &
kunne stifte et selskap med en aksjekapital hoyere
enn minstekravet pa 30 000 kroner, og med en
adgang til utsatt innbetaling av den delen av aksje-
kapitalen som overstiger minstebelopet. 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 innbetaling
av aksjekapital. Horingen gir stotte til dette syns-
punktet. Etter endringen av kravet til minste til-
latte aksjekapital kan man na stifte et aksjeselskap
for et belep pa 30 000 kroner. Har man ensker om
at selskapet skal ha en heyere aksjekapital enn
dette, men med en senere innbetaling av de over-
skytende aksjeinnskuddene, kan man i stedet ga
veien om en etterfolgende kapitalforheyelse.

Departementet er enig med de heringsinstan-
sene som peker pa at en ordning med utsatt innbe-
taling av aksjekapital vil gjere at systemet blir van-
skeligere 4 forholde seg til. Ved siden av funksjo-
nen som utdelingssperre har aksjekapitalen etter
gjeldende rett forst og fremst betydning som et
krav til belopet som skal veere innbetalt ved sel-
skapets stiftelse. Innferer man en ordning med en
adgang til senere innbetaling av deler av aksjeka-
pitalen, blir aksjekapitalen en mer uoversiktlig
sterrelse som dels innebarer 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 tidspunkt. Dette kan

vaere pedagogisk utfordrende og ogsa krevende &
forholde seg til i praksis bade for selskapet og for
kreditorer og andre utenforstiende. Det vises i
den sammenheng til heringsuttalelsene fra
Finansneeringens Fellesorganisasjon og Brenney-
sundregistrene. Som det ogsa er pekt pa under
heringen, kan en slik ordning dessuten veere tvis-
teskapende.

Departementet viser videre til at en adgang til
senere innbetaling av aksjekapitalen vil gjore at
aksjeloven far flere regler og blir mer uoversiktlig.
Som det er pekt pa i utredningen, vil en slik
adgang reise en del spersmil som ma loses i
loven. Forslaget vil dermed innebzere en kompli-
sering av regelverket, ikke en forenkling.

Departementet gar pd denne bakgrunn ikke
inn for & innfere regler som apner for at aksjeinn-
skuddet helt eller delvis skal kunne innbetales pa
et senere tidspunkt enn ved registreringen av sel-
skapet.

5.3 Overkursfond

5.3.1 Gjeldende rett

Det folger av aksjeloven og allmennaksjeloven § 3-
2 forste ledd at selskapet skal ha et fond for over-
kurs ved aksjetegning. Bestemmelsen har sam-
menheng med § 2-8 tredje ledd som bestemmer at
dersom det belopet som skal betales for aksjene i
forbindelse med stiftelsen, overstiger aksjenes
palydende, skal det overskytende regnskapsferes
som overkurs ved emisjon. Dette gjelder ogsé for
aksjeinnskudd i forbindelse med kapitalforhey-
else, jf. § 10-12 annet ledd forste punktum.

Overkursfondet inngar i selskapets bundne
egenkapital og kan dermed ikke brukes til utde-
ling av utbytte, jf. aksjeloven og allmennaksjelo-
ven § 8-1 forste ledd. § 3-2 annet ledd gir en uttem-
mende regulering av hva overkursfondet kan bru-
kes til. Annet ledd nr. 4 innebeerer at overkursfon-
det kan deles ut til aksjeeierne hvis man folger
reglene i kapittel 12 om nedsetting av aksjekapita-
len. Dette innebaerer blant annet at det er nedven-
dig med kreditorvarsel etter § 12-6.

Aksjeloven 1976 hadde ikke regler om over-
kursfond. Reglene om overkursfond kom inn i
1997-loven blant annet pa bakgrunn av at tidligere
aksjelovgivnings regler om reservefond ikke ble
viderefort, se Ot.prp. nr. 23 (1996-97) side 40-44.

5.3.2 Forslagetiutredningen

I utredningen punkt 5.5.4.2 foreslas det & oppheve
aksjeloven § 3-2, slik at overkursfondet ikke len-
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ger skal vaere bundet egenkapital. Overkursfondet
vil dermed inngd i den frie kapitalen som selska-
pet fritt kan bruke til utbytte og andre utdelinger
til aksjeeierne.

Utrederen viser til at nidvarende lovs regler
om overkursfond synes & veere begrunnet forst og
fremst 1 at selskapets egenkapitaldannelse ikke
fullt ut skal baseres pa skjennsmessige regler
med grunnlag i selskapets reelle kapitalbehov.
Det tidligere reservefondet, som overkursfondet
erstattet, var bundet egenkapital.

Utrederen viser til sin dreftelse av det lovbe-
stemte kravet til minste aksjekapital og at aksjeka-
pitalen etter hans syn har liten betydning for kre-
ditorvernet. Etter hans syn mé et krav til minste
aksjekapital forst og fremst begrunnes i hensynet
til & motvirke userigse og darlig gjennomtenkte
selskapsdannelser. Disse synspunktene gjor seg
gjeldende ogsa for overkursfondet. Han uttaler pa
side 85 i utredningen:

«De hensynene som tilsier at «inngangsbillet-
ten» til 4 stifte aksjeselskap ber kunne reduse-
res til 30 000 kroner, tilsier at belep som betales
ut over aksjenes palydende, bor veere fri egen-
kapital i selskapet. Dette betyr at eiendeler til-
svarende fondet kan brukes til utdelinger til
aksjeeierne uten a matte folge reglene om ned-
setting av aksjekapitalen.

EUs andre selskapsdirektiv, som riktignok
bare gjelder allmennaksjeselskaper, krever
ikke at overkursen skal veere bundet kapital,
men medlemslandenes lovgivning kan
bestemme det. Norge synes imidlertid a veere
noksd alene om & gjore overkursen til bunden
kapital i aksjeselskaper. Saledes inngar ikke
overkursen i aksjeselskapenes bundne kapital
etter selskapslovgivningen i Sverige, Danmark
og Finland.

Min konklusjon er etter dette at overkurs-
fondet ikke lenger ber vaere bundet egenkapi-
tal, men inngé i den frie kapitalen som selska-
pet fritt kan bruke til utbytte og andre utdelin-
ger til aksjeeierne. Forslaget ma ses i
sammenheng med forslaget om endring av
utdelingsreglene der det legges storre vekt pa
selskapets reelle kapitalbehov enn det som
gjelderidag [...].

Forslaget er i lovforslaget i punkt 9 kommet
til uttrykk ved at gjeldende lovs § 3-2 oppheves.
Opphevingen av § 3-2 betyr ikke at posten
«Overkursfond» forsvinner fra aksjeselskapers
balanse etter regnskapsloven § 6-2 forste ledd
C I 2 som en regnskapspost for overkurs ved
aksjetegning. Betydningen av at lovens § 3-2

oppheves, er at overkursfondet ikke er bundet
selskapskapital som bare kan brukes pd den
maten som er angitt i lovbestemmelsen.»

5.3.3 Heringsinstansenes syn

Folgende heringsinstanser stotter forslaget om a
oppheve aksjeloven § 3-2: Handelshoyskolen BI,
Handels- og Servicenceringens Hovedorganisasjon,
Norges Autoriserte Regnskapsforeres Forening,
Neeringslivets Hovedorganisasjon og advokatfir-
maet  PricewaterhouseCoopers.  Neeringslivets
Hovedorganisasjon uttaler:

«Klassifisering av overkurs som et eget fond
styrker i seg selv ikke egenkapitalen; den delen
av et aksjeinnskudd som utgjer overkurs, vil
uansett bli klassifisert som egenkapital. Det er
heller ikke noe krav om at overkurs ma betales
for aksjer, verken ved stiftelsen eller ved
senere forheyelser av aksjekapitalen. Kredito-
rene kan aldri ha forventninger om at eierne
skal skyte inn midler i et aksjeselskap. Ser man
fondslesningen primert som en del av kredi-
torvernet, kan det derfor anses som en ganske
tilfeldig fordel for kreditorene at det skytes inn
egenkapital i selskapet etter at det er stiftet og
enda mer tilfeldig at denne egenkapitalen ikke
kan deles ut.

Ilikhet med aksjekapital (utover minstekra-
vet) kan overkursfondet omklassifiseres til
annen, og dermed fri, egenkapital etter § 3-2
annet ledd nr. 4 om man felger prosedyren i
kapittel 12, dvs, at kreditorene blir varslet. Ver-
dier tilsvarende overkursfondet kan dessuten
deles ut til eierne etter tilsvarende prosedyre.
Slike omklassifiseringer og utdelinger tar tid
og krever ofte bruk av radgivere.»

Finansneeringens Fellesorganisasjon (FNO) og
Norsk Okosforum gar imot forslaget. Uttalelsen fra
FNO er tiltradt av Finansieringsselskapenes Foren-
ing. FNO mener at de samlede forslagene til end-
ringer i kapitalreglene gar for langt i svekkelse av
kapitalvernet og uttaler:

«Endringene som felge av at overkursfond blir
fri egenkapital (i motsetning til bundet egenka-
pital som i dag), er et skritt i samme retning,
dvs. svekkelse av kapitalvernet. Dette vil trolig
ikke ha seerlig stor betydning for mindre aksje-
selskaper, men for sterre aksjeselskaper vil
dette ha betydning for utdeling av utbytte.»

Skattedirektoratet uttaler:
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«Forslaget innebaerer at man selskapsrettslig
kan dele ut overkurs uten & folge reglene om
kapitalnedsettelse i aksjeloven kapittel 12. For-
slaget far ikke direkte skattemessig betydning,
men kan gi okt risiko for feil innrapportering
fra aksjeselskap og aksjonarer til skatteetaten.
Selskapsrettslig utbytte kan i noen tilfeller klas-
sifiseres som skatterettslig tilbakebetaling av
tidligere innbetalt kapital. Forslaget vil fore til
at man far flere tilfeller der selskapsrettslig og
skatterettslig klassifikasjon ikke er lik.»

5.3.4 Departementets vurdering

Som nevnt i punkt 5.2.5 er aksjekapitalkravet med
virkning fra 1. januar 2012 senket fra 100 000 kro-
ner til 30 000 kroner. Reduksjonen av minstekra-
vet til aksjekapital bygger pa et synspunkt om at
man ber opprettholde en viss inngangsbillett til
aksjeselskapsformen, men at aksjekapitalen for
ovrig har begrenset betydning for kreditorenes
dekningsmuligheter og i kampen mot skonomisk
kriminalitet eller konkursrytteri, se Prop. 148 L
(2010-2011) side 19.

Departementet er enig med utrederen i at
spersmalet om overkursfondet mé ses i sammen-
heng med vurderingene av aksjekapitalkravet.
Tatt i betraktning de synspunktene som ble gjort
gjeldende for aksjekapitalkravet, ser departemen-
tet liten grunn til & opprettholde en regel om at
overkursfondet skal vaere bundet egenkapital.

Verken utrederen eller heringsinstansene har
uttalt seg spesielt om allmennaksjeselskapene.
Departementet mener de samme hensynene som
taler for & oppheve aksjeloven § 3-2, taler for en
opphevelse ogsa av allmennaksjeloven § 3-2. Nar
det gjelder allmennaksjeloven, er det riktignok
ikke gjennomfert noen reduksjon av aksjekapital-
kravet. Begrunnelsen for minstekravet pa en mil-
lion kroner etter allmennaksjeloven § 3-1 forste
ledd har imidlertid forst og fremst & gjore med at
man har ensket 4 kanalisere «riktige» selskaper
inn i rett selskapsform, se Ot.prp. nr. 23 (1996-97)
side 36. Etter departementets syn kan det heller
ikke for allmennaksjeselskaper legges til grunn at
aksjekapitalkravet har saerlig betydning for kredi-
torvernet. Det synes dermed heller ikke nedven-
dig a opprettholde et krav om at overkursfondet
skal veere bundet egenkapital. Hensynet til at
aksjeloven og allmennaksjeloven i sa stor grad
som mulig ber utformes likt, taler ogsa for at all-
mennaksjeloven endres slik det foreslas for aksje-
loven.

Departementet foreslar etter dette & oppheve
aksjeloven og allmennaksjeloven § 3-2.

Departementet foreslar som en folge av forsla-
get om 4 oppheve de selskapsrettslige reglene om
overkursfondet en justering av regnskapsloven
§ 6-2 forste ledd punkt C avsnitt I nr. 2. Det folger
av denne bestemmelsen at oppstillingsplanen for
balansen skal inneholde posten «overkursfond».
Ordet «fond» kan oppfattes slik at man har a gjere
med bundet egenkapital. Departementet foreslar
derfor & endre regnskapslovens bestemmelse slik
at balansen i stedet skal inneholde posten «over-
kurs».

De nevnte endringsforslagene fir konsekven-
ser for enkelte andre bestemmelser i aksjeloven
og allmennaksjeloven, se forslaget til endringer av
§ 2-8 tredje ledd, § 10-12 annet ledd, § 10-20 forste
ledd, § 11-13 fjerde ledd og § 12-7 annet ledd (bare
allmennaksjeloven).

5.4 Utbytte

5.4.1 Gjeldende rett

Aksjeeiernes adgang til 4 fa overfert selskapets
midler til seg i form av utbytte er regulert i aksje-
loven § 81. Utgangspunktet etter forste ledd er at
selskapet bare kan dele ut midler til aksjeeierne
dersom selskapets balanseferte netto eiendeler
etter visse fradragsposter overstiger selskapets
aksjekapital og andre bundne fond. Videre stiller
§ 81 annet ledd krav om at selskapets egenkapital
etter balansen ikke méa veere mindre enn ti pro-
sent av balansesummen. Etter fijerde ledd i
bestemmelsen kan det ikke i noe tilfelle deles ut
mer utbytte enn det som er forenlig med forsiktig
og god forretningsskikk, under tilberlig hensyn til
tap eller forventet tap.

Aksjeloven § 3-4 har ogsa betydning for selska-
pets adgang til & dele ut utbytte. Etter denne
bestemmelsen skal selskapet til enhver tid ha en
egenkapital som er forsvarlig ut fra risikoen ved
og omfanget av virksomheten i selskapet.

I utredningen gis det folgende beskrivelse av
disse reglene (punkt 5.5.5.1):

«Normalt er et aksjeselskaps hovedformal a gi
okonomisk avkasting til aksjeeierne. Avkasting
pa investert kapital er i samsvar med dette nor-
malt bakgrunnen for at aksjeeierne skyter
egenkapital inn i selskapet. Det er derfor en
nedvendig forutsetning for aksjeselskapsfor-
men at det fins regler som gir mulighet for a
dele ut kapital til aksjeeierne som utbytte eller
pa annen mate.

Aksjeeiernes interesse i skonomisk avkas-
ting ma imidlertid avveies mot andre selskaps-
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interesser. Saerlig kreditorenes interesser star
sentralt i denne sammenheng. Aksjelovgivnin-
gen er basert pa et prinsipp om at kreditorene
skal ha bedre dekningsprioritet i selskapets
eiendeler enn aksjeeierne.

Reglene om utdeling av utbytte og annen
utdeling av selskapets midler til aksjeeierne
har som sitt tradisjonelle hovedformal & hindre
at kreditorenes risiko oker ved at selskapets
midler overfores til aksjeeierne uten at kredito-
rene har fatt eller vil f4 dekning, eller i hvert fall
har fatt mulighet til & ivareta sine interesser.

Det er en grunnleggende regel i aksjeret-
ten at selskapet ikke kan overfore midler til
aksjeeierne dersom selskapet ikke har, eller
utdelingen forer til, at det ikke har midler til &
dekke kreditorene. Denne regelen har veart
sett pd som en nedvendig konsekvens av
ansvarsbegrensingen. Aksjeloven setter imid-
lertid vilkar for selskapets adgang til 4 overfore
midler til aksjeeierne som rekker lenger enn
dette. Loven krever at selskapet ikke bare skal
veere i stand til & dekke kreditorene, men at det
ogsa skal ha en viss egenkapital for at det skal
kunne foreta utdelinger. Kreditorene skal sik-
res en dekningsmessig buffer i form av en bun-
det egenkapital. Formalet er & hindre disposi-
sjoner fra aksjeeiernes side som tapper selska-
pet for midler slik at dekningsmulighetene pa
lengre sikt blir truet.

Reglene om utdeling av utbytte i aksjeloven
§ 81 forste ledd bygger som nevnt i punkt
5.2.5.1 i utgangspunktet pa formelle krav som
er knyttet til selskapets formuesstilling etter
balansen. Selskapet far ikke dele ut midler til
aksjeeierne med mindre selskapets balanse-
forte eiendeler, etter visse fradragsposter, over-
stiger selskapets aksjekapital, overkursfond og
andre lovbestemte og vedtektsbestemte
bundne fond. Som ogsa nevnt suppleres § 81
forste ledd av enkelte andre vilkdr som ma
veere oppfylt for at det skal kunne deles ut
utbytte. Etter § 81 andre ledd ma selskapets
egenkapital ikke veere mindre enn 10 % av
balansesummen, og forsiktighetsprinsippet i
§ 81 fjerde ledd mé vaere ivaretatt. Dessuten
setter kravet til forsvarlig egenkapital i § 3-4 en
grense for hva som kan deles ut som utbytte.

Det som er sagt over, viser at utbyttere-
glene dels bygger pa formelle aksjerettslige og
regnskapsrettslige storrelser og dels materi-
elle krav til selskapets kapitalgrunnlag. Ved
gjeldende aksjelov ble de materielle kravene
utbygd, blant annet ved kravet til forsvarlig
egenkapital i § 3-4. De materielle kravene er

imidlertid fortsatt krav som kommer i tillegg til
de formelle reglene. Dette betyr at selv om sel-
skapet er solvent, har en forsvarlig egenkapital
og forsiktighetsprinsippet er ivaretatt, kan det
likevel ikke dele ut utbytte til aksjeeierne hvis
de formelle kravene ikke er oppfylt.»

5.4.2 Forslagetiutredningen

Utrederen peker i punkt 5.5.5.2 pa at man ved vur-
deringen av utbyttereglene ma foreta en avveining
mellom hensynet til kreditorene og andre sam-
funnsinteresser pa den ene siden og hensynet til
aksjeeierne og deres interesse i 4 fa avkastning pa
investert kapital pa den andre siden:

«Et hovedformal med utbyttereglene er pa den
ene siden & ivareta kreditorenes dekningsinte-
resse. Dette ivaretas ved at lovgivningen paleg-
ger aksjeselskapene 4 opprettholde en viss
egenkapital i selskapet for det foretas utdelin-
ger til aksjeeierne. Dette er en interesse som
kreditorene deler med visse andre, s som de
ansatte og alminnelige samfunnsinteresser. Pa
den andre siden ber reglene utformes slik at
aksjeeiernes interesse i a fi skonomisk avkas-
ting pa den kapitalen de har investert i selska-
pet ivaretas pa en rimelig méte. Utbyttereglene
bor ikke utformes slik at det skjer en uforholds-
messig innldsing av kapital i selskaper. En slik
innlasing kan hindre at kapitalen brukes der
den kan gi best grunnlag for verdiskaping.»

Utrederen viser til at spersmalet om utformingen
av utbyttereglene har sammenheng med det lov-
bestemte minimumskravet til aksjekapitalen og
overkursfondet. Kravet til minste aksjekapital ble
redusert til 30 000 kroner ved endringslov 16.
desember 2011 nr. 63. I punkt 5.3 i proposisjonen
er det foreslatt at overkurs ikke lenger skal veere
bundet egenkapital. Dette betyr at de formelle ter-
sklene for utdeling av utbytte senkes.

Nar det gjelder utformingen av § 8-1, foreslas
det i utredningen at bestemmelsen i néverende
§ 81 forste ledd nr. 2 om at det skal gjeres fradrag
for balansefort forskning og utvikling mv., sleyfes.
Ogsa bestemmelsen i annet ledd om at egenkapi-
talen ikke kan veere lavere enn ti prosent av balan-
sesummen, og bestemmelsen i femte ledd om fra-
drag ved kreditt som avvikles ved at det foretas en
avregning i utbyttet, foreslis sloyfet. Begrensnin-
gen etter nivaerende § 81 fjerde ledd foreslas
erstattet av en bestemmelse som henviser til kra-
vet til forsvarlig egenkapital og tilstrekkelig likvi-
ditet etter lovforslaget § 3-4. Videre foreslas det en
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endring som inneberer at selskapet vil kunne
dele ut utbytte ogsé i tiden etter arsskiftet, men
for det er fastsatt arsregnskap for forrige regn-
skapsér. Det heter i utredningen:

«Forslaget forer med seg at de materielle vilka-
rene for utdeling av utbytte vil fi sterre betyd-
ning. For styret betyr dette at kravet om for-
svarlig egenkapital i § 3-4 vil std mer sentralt i
spersmaélet om utdeling av utbytte enn det har
etter gjeldende lov. Styret vil i mindre grad enn
i dag kunne legge til grunn at nar de formelle
vilkarene for utdeling er oppfylt, er ogsa forsik-
tighetskravet i gjeldende lovs § 8-1 fjerde ledd
og kravet til forsvarlig egenkapital i § 3-4 opp-
fylt. Forslaget vil imidlertid veere smidigere
enn etter gjeldende lov og gi grunnlag for en
riktigere tilpassing av kapitalen til det enkelte
selskapets behov. Forslaget er her péa linje med
utviklingen i utenlandsk aksjelovgivningen
som gar i retning av legge storre vekt pa mate-
rielle vilkér knyttet til selskapets reelle egenka-
pitalsituasjon, enn formelle regnskapsmessige
sterrelser, se punkt 5.4. Det vises ogsa til at
denne utviklingen har gitt seg utslag i den nor-
ske samvirkeloven av 2007 der forsvarlighets-
kravet er det sentrale elementet i utdelingsre-
glene, se lovens § 31 forste ledd. Samvirkela-
gene har ansvarsbegrensningen til felles med
aksjeselskapene. Reglene bygger pa forslaget i
utredningen i NOU 2002:6 om lov om samvir-
keforetak. Under heringen fikk forslaget bred
stotte.

Selskapene har i dag adgang til & vedtekts-
feste at selskapet skal ha bundne fond som ikke
kan angripes ved utdelinger til aksjeeierne. Et
eksempel er vedtektsbestemt reservefond.
Dette ma selvsagt selskapene ha adgang til
ogsa i framtida. Lovgivningen har dessuten
enkelte serlige regler om fondsavsetninger
som har karakter av bunden kapital, se aksjelo-
ven §§ 3-3 og 3-3a. Slike sarlige vedtekts-
bestemte og lovfestede bundne fond skal det
etter gjeldende lov gjeres fradrag for i utbytte-
grunnlaget, jf. § 8-1 forste ledd nr. 4. I den grad
selskapene ogsa i framtida er bundet av slike
regler i vedtektene eller lov, ligger det i fonde-
nes karakter av bundne fond at det ikke kan
foretas utdelinger med mindre det er full dek-
ning for fondsavsetningene.

Etter aksjeloven § 8-1 forste ledd nr. 2 skal
det i utbyttegrunnlaget gjores fradrag for
balansefort forskning og utvikling, goodwill og
netto utsatt skattefordel. Fradragspostene har
sammenheng med de mer liberale reglene for

regnskapsforing av forskning og utvikling og
goodwill som var foreslatt i NOU 1995:30 Ny
regnskapslov. Begrunnelsen for fradragsrege-
len etter forste ledd nr. 2 er at en tilsvarende
liberal holdning til disse luftige eiendelene ikke
passer i relasjon til utbyttereglene. Fradrags-
postene bidrar imidlertid til 4 komplisere utde-
lingsreglene og kan dessuten medfere en une-
dig sterk hindring for ellers forsvarlig utdeling
av utbytte. Dette kan tale for at fradragspostene
i aksjeloven § 8-1forste ledd nr. 2 ber sleyfes
slik at betydningen av at eiendeler som nevnt i
bestemmelsen inngéar i selskapets balanse ma
tas i betraktning ved vurderingen av hva det vil
veere forsvarlig 4 dele ut som utbytte, herunder
hensynet til selskapets likviditet.

Etter gjeldende lov § 8-1 forste ledd nr. 3
skal det gjores fradrag for egne aksjer som sel-
skapet har er ervervet til eie eller pant i tidli-
gere regnskapsar og kreditt og sikkerhetsstil-
lelse etter §§ 87 til 89. Fradragene har sam-
menheng med at dette er transaksjoner som
ma ligge innenfor selskapets frie egenkapital,
slik at allerede foretatte disposisjoner av denne
typen ber redusere ytterligere disposisjoner
over denne delen av egenkapitalen.

Gjeldende aksjelov § 8-1 andre ledd er ny
ved gjeldende aksjelov. 1 lovforarbeidene er
bestemmelsen begrunnet i behovet for 4 stille
mer konkrete krav til egenkapitalen enn det
som felger av forsvarlighetskravet i aksjeloven
§ 3-4. I praksis har kravet i § 8-1 andre ledd om
at det ikke kan deles ut utbytte dersom egenka-
pitalen etter balansen er mindre enn ti prosent
av balansesummen, liten praktisk betydning og
bidrar til & komplisere regelverket. Det fore-
slas at bestemmelsen sloyfes. Hvorvidt det kan
deles ut utbytte i selskaper der egenkapitalen
er mindre enn ti prosent av balansesummen,
ma etter dette vurderes etter forsvarlighetskra-
vet i § 3-4, herunder hensynet til selskapets
likviditet.

Forslaget til ny regel om hva som kan deles
ut som utbytte framgar av forslaget til endrin-
geriaksjeloven § 8-1. 1 bestemmelsen er de for-
melle begrensningene redusert i samsvar med
det som er sagt over. Bestemmelsen i forsla-
gets andre ledd andre punktum om at selska-
pet uansett «.. bare kan dele ut utbhytte sa langt
det etter utdelingen har en forsvarlig egenkapi-
tal og tilstrekkelig likviditet, jf. § 3-4», viderefo-
rer det sentrale innholdet i forsiktighetskravet
i gjeldende aksjelov § 8-1 fierde ledd og forsvar-
lighetskravet i § 3-4, men er forutsatt 4 fa en
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atskillig sterre betydning enn etter gjeldende
lov.

Etter gjeldende § 8-1 forste ledd skal bereg-
ningen av hva som kan deles ut som utbytte,
skje med grunnlag i det godkjente resultat-
regnskapet for siste regnskapsar. Dette er for-
statt slik at selskapet ikke kan dele ut utbytte i
tidsrommet fra 1. januar fram til ordinzer gene-
ralforsamling. Etter mitt syn gjor dette utbytte-
reglene unedig lite smidige. Jeg foreslar derfor
at utbytterammen i stedet skal ha grunnlag i
det sist godkjente arsregnskapet. Riktignok
kan dette medfore at gamle tall legges til grunn
for utbytterammen, men dette ma etter forsla-
get ses i sammenheng med kravet om at det
uansett er et vilkér at selskapet har tilbake en
forsvarlig egenkapital og tilstrekkelig likvidi-
tet, se fierde ledd i utkastet til § 8-1.

Gjeldende lovs § 8-1 femte ledd om at ved
beregningen av den fri egenkapitalen kommer
kreditt til en aksjeeier ikke til fradrag etter for-
ste ledd nr. 3 i den grad kreditten avvikles ved
at det foretas en avregning i utbytte, foreslas
ikke fort videre. Dette har sammenheng med
at det foreslds en adgang til utbetaling av
ekstraordinaert utbytte, se punkt 4.5.6, og at
dette antas & ville redusere behovet for & for-
skuddsutbetale utbytte i form av 1an som avreg-
nes i utbytte nar dette kommer til utbetaling.»

Utrederen foreslar at prinsippet i den foreslatte §
8-1 legges til grunn ogsa for andre utdelinger enn
utbytte, som ved nedsettelse av aksjekapitalen,
selskapets erverv av egne aksjer og lan og annen
finansiell bistand til aksjeeierne.

5.4.3 Hgringsinstansenes syn

Folgende heringsinstanser gir uttrykk for gene-
rell stotte til de foreslitte endringene av aksjelo-
ven § 81: Newrings- og handelsdepartementet, Den
norske Revisorforening, Handelshoyskolen BI, Nor-
ges  Autoriserte  Regnskapsforeres  Forening,
Neeringslivets Hovedorganisasjon og advokatfir-
maet PricewaterhouseCoopers.
Den norske Revisorforening uttaler:

«Forslaget innebeerer at de formelle vilkarene
for utdeling av utbytte senkes, mens de materi-
elle vilkarene for utdeling av utbytte far storre
betydning. Dette er en endring vi mener er
meget fornuftig og som kan bidra til & fore-
bygge at selskapet havner i skonomiske pro-
blemer. Ved at kravet til forsvarlig egenkapital
og tilstrekkelig likviditet star mer sentralt i

spersmalet om utdeling av utbytte, vil dette
ogsa bidra til okt bevissthet om selskapets gko-
nomiske situasjon. Styret kan ikke i like stor
grad som tidligere lene seg pd en teknisk
beregning. Det har ogsa tidligere veert knyttet
et forsvarlighetskrav til egenkapitalen, men
denne bestemmelsen har i praksis hatt mindre
betydning. Ved kravet om at selskapet skal ha
tilstrekkelige likvider til & dekke sine forpliktel-
ser ved forfall, vil styret métte gjennomfoere og
ta ansvar for en forsvarlig vurdering av likvidi-
tetssituasjonen for utdelinger kan gjennomfo-
res.»

Finansdepartementet, Finansnceringens Fellesorga-
nisasjon (FNO) og Norsk Oko-Forum er skeptiske
til forslagene. Horingsuttalelsen fra FNO er til-
tradt av Finansieringsselskapenes Forening. FNO
uttaler:

«Etter FNOs vurdering ber man beholde visse
skranker for utdelinger fra selskapet, utover de
rent skjonnsmessige. Blant annet kan dette
hindre kortsiktig forretningsforsel fra selska-
pene/eierne. En eier som blir presset av sine
kreditorer eller et konsern som stér i fare for a
misligholde sine forpliktelser, vil sette et sterkt
press pa styret og selskapets ledelse for a
komme til at en utdeling er «forsvarlig», ref.
forslagets skranke for utdeling.»

Videre heter det i uttalelsen:

«Ansvarshegrensning for aksjeeiere og kredi-
torvern er to viktige hensyn i aksjeselskapsret-
ten. Ved at det blir faerre og mindre betydnings-
fulle skranker for utdelinger og svakere kapi-
talvern i aksjeselskaper, vil avtaleklausuler
med selskapets kreditorer bli viktigere.

I praksis vil det ofte veere finanskreditorer
som har best forhandlingsposisjon og styrke til
a kreve slike klausuler, typisk i form av lanevil-
kér (covenants). Leveranderer vil ikke veere i
samme posisjon, selvsagt med unntak av store
leveranderer eller kjedeselskaper. Ufrivillige
kreditorer vil ikke ha den samme posisjon til &
stille krav til sine debitorer. Dette innebzerer at
kreditorvern langt pa vei blir basert pa en avta-
lerettslig forhandlingslesning (primeert kre-
dittavtaler) og ikke en lovbestemt skranke. For
kreditorer som har en svakere avtalemessig
posisjon enn finanskreditorer, typisk vareleve-
randerer, tjenesteleveranderer eller ufrivillige
kreditorer, samt ansatte, vil disse komme darli-
gere ut enn i dag. Dette kan resultere i at slike
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kreditorer i storre grad vil seke & sikre sine
krav ved for eksempel garantier eller pant. For
selskapene innebaerer dette eokte kostnader
som lett vil utligne de besparelsene som lavere
kapitalkostnader gir selskapene.

FNOs hovedinnvending mot forslagene til
endrede kapitalregler er pa denne bakgrunn at
de gar for langt i 4 ta bort skrankene for utde-
ling av kapital fra selskapet. Det er i bade sel-
skapets og kreditorenes interesse & bevare
noen skranker for utdeling. Dette ma gjelde
uavhengig av om aksjelovens krav til aksjekapi-
tal reduseres betydelig.»

Skattedirektoratet, NTL Skatt og Norsk Oko-Forum
tar opp forholdet til skattereglene. Skattedirektora-
tet uttaler:

«Endringene medferer at de skjennsmessige
vilkdrene om at selskapet bare kan dele ut
utbytte om de har forsvarlig egenkapital og til-
strekkelig likviditet fiar sentral betydning.
Siden flere skatteregler har bindinger til aksje-
lovens regler om lovlig utbytte, skaper dette
kontrollmessige utfordringer for skatteetaten.
Det vil vaere tidkrevende og ressurskrevende a
overprove selskapets forsvarlighetsvurdering
etter asl. § 3-4. Det bor gjores en vurdering av
om det fortsatt er grunn til 4 opprettholde skat-
telovgivningens krav til lovlige utdelinger.»

Nar det gjelder forslaget om & oppheve bestem-
melsen i § 81 forste ledd nr. 2 om at det i utbytte-
grunnlaget skal gjores fradrag for balansefort
forskning og utvikling, goodwill og netto utsatt
skattefordel, gir Den norske Revisorforening og
Handelshayskolen BI uttrykkelig stette til forsla-
get. Finansdepartementet og advokatfirmaet Price-
waterhouseCoopers er skeptiske til forslaget. Norsk
OkoHorum er ikke enig i at den nevnte bestemmel-
sen kompliserer beregningen av hva som kan
deles ut som utbytte. Horingsinstansen viser til at
denne typen eiendeler uansett skal verdsettes og
presenteres i regnskapsloven, og at det neppe er
komplisert og trekke ut disse postene ved en
beregning av utbyttegrunnlaget.
Finansdepartementet uttaler:

«De postene som er foreslatt fjernet i forste
ledd, som det etter gjeldende bestemmelse
skal gjores fradrag for, representerer egenkapi-
tal som ikke generelt sett er tjenlig som dek-
ningsobjekt for selskapets kreditorer. Dersom
det skal gi mening & stille krav til sterrelsen pa
selskapets kapital etter eventuell utbytteutde-

ling, slik forslaget synes & forutsette, vil det
veere lite formalstjenlig 4 apne for at slik kapital
kan besta av udekket underskudd samt balan-
sefert FoU, goodwill og utsatt skattefordel.
Dersom det eventuelt kan antas & gjelde en
skranke for medregning av slike poster etter
faneparagrafen som er foreslatt i bestemmel-
sens tredje ledd, mener vi at det vil veere mer
brukervennlig & beholde gjeldende utforming
av bestemmelsen.»

Finansdepartementet uttaler videre at dersom for-
slaget folges opp, ber dette fa betydning for regu-
leringen av adgangen til 4 yte kreditt til aksjeei-
erne etter § 8-7.

Forslaget om & oppheve navaerende § 81
annet ledd stettes uttrykkelig av Den norske Revi-
sorforening, Handelshoyskolen BI og advokatfir-
maet PricewaterhouseCoopers. Finansnceringens
Fellesorganisasjon onsker derimot & beholde
bestemmelsen. Heringsuttalelsen fra Finansnee-
ringens Fellesorganisasjon er tiltradt av Finansie-
ringsselskapenes Forening.

Den norske Revisorforening og advokatfirmaet
PricewaterhouseCoopers onsker a beholde regelen
i § 81 femte ledd om at ved beregningen av den
frie egenkapitalen kommer kreditt til en aksjeeier
ikke til fradrag etter forste ledd nr. 3 i den grad
kreditten avvikles ved at det foretas en avregning i
utbyttet. Advokatfirmaet PricewaterhouseCoopers
uttaler:

«PwC ser avregningsmuligheten som svert
praktisk. For selskaper der det er ytet lan,
apner dette for avregning uten tilbakebetaling.
Alternativet der aksjonaerlan er gitt vil vaere a
lanefinansiere innfrielse, ofte ved banklén,
utarbeide mellombalanse, vedta utbytte og der-
etter tilbakebetale banklénet som er tatt opp for
mellomfinansiering. Slik mellomfinansiering
for innfrielse er sveert upraktisk og vil medfere
ekstra kostnader sammenlignet med navee-
rende mulighet for avregning direkte i vedtatt
utbytte.»

Neerings- og handelsdepartementet uttaler folgende
om forslaget om at selskapet skal kunne dele ut
utbytte ogsa i tiden etter arsskiftet, men for det er
fastsatt arsregnskap for forrige regnskapsar:

«At det na apnes for utdeling mellom 1. januar
og avholdelse av ordinaer generalforsamling,
gir selskapene okt fleksibilitet til & hente ut
midler. Selv om en slik utbytteutdeling vil ha
basis i gamle regnskapstall, mener vi at det er
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forsvarlig pd bakgrunn av lovens krav om at
selskapet etter utdelingen skal ha en forsvarlig
egenkapital og tilstrekkelig likviditet til a
dekke forpliktelsene sine.»

Handelshoyskolen BI uttaler seg i samme retning.
Handelshoyskolen BI stotter ogsa uttrykkelig for-
slaget om 4 sloyfe naveerende fjerde ledd i § 8-1 og
viser til at bestemmelsen neppe spiller noen selv-
stendig rolle utover det som allerede folger av
aksjeloven § 3-4.

Advokatfirmaet PricewaterhouseCoopers mener
at innfrielse av aksjoneerlan etter § 87 etter balan-
sedagen ber medfere at utbyttegrunnlaget fylles
opp. Det samme gjelder ved salg av selskapets
egne aksjer etter balansedagen. Videre mener
denne heringsinstansen at egenkapitaltransaksjo-
ner ber hensyntas ved beregningen av fri egenka-
pital fra tidspunktet for registrering i Foretaksre-
gisteret.

5.4.4 Departementets vurdering

Etter Justis- og beredskapsdepartementets syn
kan det vaere grunn til 4 foreta en oppmyking av
reglene i § 81 om adgangen til utdeling av utbytte.

Det synes & veere liten uenighet om at den
begrensningen av ansvaret som aksjeselskapsfor-
men innebarer for aksjeeierne, ma fi betydning
blant annet for aksjeeiernes rett til & fi utdelt mid-
ler fra selskapet. Aksjeloven bygger pa et prinsipp
om at kreditorene skal ha rett til dekning i selska-
pets eiendeler for aksjeeierne, og utgangspunktet
etter loven ber fortsatt veere at selskapet av hen-
syn til kreditorene mé ha en viss egenkapital for
aksjeeierne kan tildeles midler fra selskapet.

Som det er beskrevet i utredningen, se punkt
5.4.1 i proposisjonen, bygger aksjelovens utde-
lingsregler bade pa formelle krav til egenkapitalen
knyttet til tekniske storrelser etter aksjeloven og
regnskapsloven og pa materielle regler som stiller
mer skjennsmessige krav. Tradisjonelt har aksje-
loven lagt betydelig vekt pd de nevnte formelle
kravene. Med 1997-loven ble det imidlertid ogsa
lagt til rette for en mer skjennsmessig tilnzerming
ved vedtakelsen av § 3-4 som krever at selskapet
til enhver tid skal ha en forsvarlig egenkapital.

Spersmalet man stir overfor nd, er om man i
storre grad skal bygge pd mer skjennsmessige
krav til egenkapitalen eller om det fortsatt skal
vaere formelle og mer tekniske regler som setter
de viktigste rammene for adgangen til & dele ut
utbytte.

Hensynet til kreditorenes mulighet for a fa
dekning for sine krav mé fortsatt std sentralt. Det

er imidlertid ikke gitt at kreditorene er best tjent
med at tersklene for utdeling av utbytte forst og
fremst er knyttet til formelle krav til egenkapita-
len. Et av hovedelementene i § 8-1 er at selskapet
ma ha dekning for aksjekapitalen. Det er ikke ned-
vendigvis noen sammenheng mellom selskapets
aksjekapital og selskapets kapitalbehov. Det er
ikke noe i veien for at et selskap som driver en
risikoutsatt virksomhet, har en lav aksjekapital. I
et slikt tilfelle er det begrenset hvilken reell
beskyttelse det innebeerer for kreditorene at sel-
skapet ma ha dekning for den bundne egenkapita-
len for det kan dele ut utbytte.

Ved endringslov 16. desember 2011 nr. 63 ble
kravet til minste aksjekapital satt ned fra 100 000
kroner til 30 000 kroner. Nar aksjekapitalkravet er
satt sipass lavt, ma dette etter departementets syn
fa betydning ogséd for vurderingen av utbyttere-
glene. Et lavt krav til minste aksjekapital innebae-
rer en tilsvarende lav terskel for 4 dele ut utbytte
for de selskapene som velger & ha en aksjekapital
tilsvarende lovens minstekrav. Som nevnt utgjer
kravet om at selskapet ma ha dekning for aksjeka-
pitalen, ett av hovedelementene i utdelingsbe-
grensningene etter § 8-1. Nar dette elementet i
reguleringen far begrenset betydning, synes det
uansett 4 vaere behov for 4 legge mer vekt pa de
utdelingsbegrensningene som folger av andre
regelsett, jf. i den forbindelse szrlig § 3-4. Dette
ber etter departementets syn da ogséa fa felger for
vurderingen av de gvrige sperrene etter § 8-1.

Departementet slutter seg pa denne bakgrunn
til forslaget i utredningen om & sloyfe bestemmel-
sen i niveerende § 81 forste ledd nr. 2 om at det
skal gjeres fradrag for balansefert forskning og
utvikling mv. Det samme gjelder bestemmelsen i
annet ledd om at egenkapitalen ikke kan veere
lavere enn ti prosent av balansesummen. Departe-
mentet foreslar videre a folge opp forslaget om at
begrensningen etter niveerende § 81 fijerde ledd
erstattes av en bestemmelse som henviser til § 34,
og forslaget om at selskapet vil kunne dele ut
utbytte ogsa i tiden etter arsskiftet, men for det er
fastsatt arsregnskap for forrige regnskapsar.

Samlet sett vil de nevnte forslagene innebere
en storre fleksibilitet for selskapene som kan inne-
baere at man unngar en uhensiktsmessig innla-
sing av kapital i selskapene. Departementet leg-
ger til grunn at dette vil kunne ha en gunstig sam-
funnsekonomisk effekt.

Det er samtidig viktig at aksjeselskapsformen
opprettholdes som en sammenslutningsform kre-
ditorer og omverdenen for evrig kan ha tillit til.
Departementet vil understreke at det ikke er et
formal med forslaget at aksjeeierne skal gis storre
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tilgang til selskapets midler pa bekostning av kre-
ditorene. Nar man reduserer betydningen av de
formelle skrankene etter § 8-1, innebaerer det at
de skjonnsmessige kravene etter § 3-4 ma fi en
mer sentral rolle. Dette legger et betydelig ansvar
pa styret og innebaerer at det stilles sterre 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 § 8-1, ogsa
vil std seg i relasjon til § 3-4. Styret ma foreta en
selvstendig vurdering av kravene etter § 3-4 i for-
bindelse med utdelinger. I den sammenheng vises
det for evrig til departementets forslag om at det
etter § 3-4 ikke bare skal stilles krav om en for-
svarlig egenkapital, men ogsa at selskapet skal ha
tilstrekkelig likviditet. Se punkt 5.10.

I utredningen er det foreslatt & sloyfe navee-
rende femte ledd i § 81 om fradrag ved kreditt
som avvikles ved at det foretas en avregning i
utbyttet. Departementet foreslar a4 beholde
bestemmelsen. Som det er pekt pad under herin-
gen, kan den ha praktisk betydning for selska-
pene. Det ville riktignok innebare en forenkling
av lovteksten om bestemmelsen ikke ble videre-
fort. P4 den annen side er dette en bestemmelse
selskapene ikke trenger 4 forholde seg til hvis
man ikke ensker a4 benytte seg av den adgangen
bestemmelsen dpner for. Departementet kan der-
for ikke se avgjerende hensyn som taler mot at
regelen blir stdende.

For neermere detaljer i forslaget vises til spesi-
almerknaden til § 8-1.

Forslaget i utredningen om endringer i § 81
gjelder bare aksjeloven. Departementet ser det
likevel som naturlig at de samme endringene gjen-
nomferes i allmennaksjeloven. For allmennaksje-
selskapene er det riktignok ikke gjennomfort
noen slik endring av aksjekapitalkravet som i seg
selv ber fa betydning for vurderingen av utbyttere-
glene. Pa den annen side representerer allmenn-
aksjeselskapene en del av selskapsmassen hvor
det bor vare mindre betenkelig 4 innfere mer
smidige utbytteregler. Flertallet av allmennaksje-
selskapene er bersnoterte selskaper, og ogsa for
ovrig ma det kunne legges til grunn at allmennak-
sjeselskapene drives og styres mer profesjonelt
og er gjenstand for sterre gjennomsiktighet og
kontroll enn sméa aksjeselskaper. Til dette kom-
mer at det ikke er enskelig & utforme utbyttere-
glene slik at de storste selskapene velger a
omdanne seg til aksjeselskaper for & oppna mer
fleksible utbytteregler.

5.5 Ekstraordinzertutbytte og fullmakt
for styret til a beslutte utdeling av
utbytte

5.5.1 Gjeldende rett

Reglene i aksjeloven og allmennaksjeloven § 8-1
om hva som kan utdeles som utbytte, gar ut pa at
det er det godkjente arsregnskapet for det siste
regnskapsaret som skal veere beregningsgrunnla-
get for utbytteutdelingen. Beslutning om utbytte
treffes i utgangspunktet pd ordinaer generalfor-
samling i forbindelse med godkjennelsen av ars-
regnskapet, jf. aksjeloven § 5-5 annet ledd nr. 1 og
allmennaksjeloven § 5-6 annet ledd nr. 1. Loven er
imidlertid ikke til hinder for at det pa en ekstraor-
dinaer generalforsamling som holdes etter arets
ordinaere generalforsamling, deles ut tilleggsut-
bytte pa grunnlag av det fastsatte arsregnskapet —
hvis arsregnskapet gir rom for det.

Adgangen til 4 dele ut utbytte faller likevel
bort ved utgangen av regnskapsaret. § 8-1 innebae-
rer at det ikke er adgang til & dele ut utbytte for
det er fastsatt arsregnskap for det forrige regn-
skapséaret. Varen 2013 kan det dermed ikke deles
ut utbytte med grunnlag i resultatene fra 2012 for
det er fastsatt arsregnskap for 2012. Videre er
bestemmelsen i § 81 oppfattet slik at det i denne
perioden (etter 31. desember 2012) antakelig hel-
ler ikke kan utdeles utbytte med grunnlag i ars-
regnskapet for 2011 (fordi 2011 da ikke lenger er
«siste» regnskapsar).

Aksjeloven § 55 og allmennaksjeloven § 5-6
innebaerer at fristen for & fastsette arsregnskapet
loper ut seks maneder etter utgangen av hvert
regnskapsar. Dette betyr at det kan veere flere
maneder i begynnelsen av hvert ar hvor det ikke
er adgang til & dele ut utbytte.

Aksjeloven gir ikke adgang til & dele ut sakalt
ekstraordinzert utbytte, det vil si utbytte som
deles ut i lepet av regnskapsaret der ogsa selska-
pets resultat i tiden etter utlepet av det siste regn-
skapsaret tas i betraktning.

5.5.2 Forslagetiutredningen

I utredningen foreslas det en bestemmelse som
apner for at det kan utdeles utbytte i lopet av det
inneveerende regnskapsaret pa grunnlag av en
mellombalanse, jf. lovforslaget § 81 a forste til
tredje ledd. Balansedagen skal etter forslaget ikke
kunne ligge lenger tilbake i tid enn seks méneder.
Det heter i utredningen punkt 5.5.6.2:
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«Etter mitt syn ber den norske aksjeloven
endres, slik at ogsa denne dpner for utdeling av
ekstraordineert utbytte i lopet av det innevae-
rende regnskapsaret. Dersom selskapet i tida
etter utlopet av det siste regnskapsaret har hatt
en positiv utvikling og hatt et godt resultat, ber
dette kunne deles ut til aksjeeierne uten &
vente til det foreligger et nytt godkjent arsregn-
skap. Etter gjeldende lov kan det hende at
aksjeeierne ma vente inntil 18 méaneder for de
far tilgang til overskuddet. Dette kan blant
annet veere uheldig der aksjeeierne har behov
for en raskere utbetaling fra selskapet, og det
ikke er behov for & beholde overskuddet i sel-
skapet, for eksempel etter salg av anleggsmid-
ler. Skal selskapet eller selskapets virksomhet
overdras, kan det vaere behov for 4 tilpasse sel-
skapets egenkapital. Det kan ogsa tenkes at
innlasingseffekten er uheldig fra et samfunns-
okonomisk stasted.

Forutsetningen for utdeling av ekstraordi-
neert utbytte ma vaere at utdelingen kan skje
innenfor de alminnelige materielle rammene
som gjelder for utdeling av selskapets midler,
herunder kravet i forslaget til endring av aksje-
loven § 3-4 om at selskapet etter utdelingen
skal ha tilbake en forsvarlig egenkapital og til-
strekkelig likviditet. Ut over dette ber rammen
for det forste veere det som kan deles ut som
ordineert utbytte etter det siste arsregnskapet.
Men dessuten ber det dpnes for utdeling av
etterfolgende overskudd i henhold til en seerlig
mellombalanse samt annen etterfelgende
okning i selskapets frie egenkapital. Dette kan
vaere et halvarsregnskap, men kan ogsa vaere
et annet perioderegnskap som er utarbeidet og
revidert etter reglene for arsoppgjoret. Der-
som arsregnskapet gir grunnlag for utdeling av
tilleggsutbytte, er det ikke nedvendig & utar-
beide en mellombalanse. Da er det imidlertid
ikke spersmal om ekstraordinaert utbytte slik
uttrykket er brukt her, men et tilleggsutbytte
pa grunnlag av selskapets ordinaere arsregn-
skap som det er adgang til ogsa etter gjeldende
lov.»

Utrederen foreslar en tilsvarende adgang til &
beregne den frie egenkapitalen pa grunnlag av en
mellombalanse ved erverv av egne aksjer og ved
nedsettelse av aksjekapitalen, jf. henholdsvis § 9-3
og § 12-2. Det samme gjelder etter lovforslaget for
kreditt og sikkerhetsstillelse til fordel for aksjeei-
ere mv. etter § 87 og for finansiell bistand til
erverv av aksjer i selskapet etter § 8-10.

Videre foresléas det i ny § 81 a fjerde ledd en
adgang for generalforsamlingen til 4 gi styret
myndighet til & vedta tilleggsutbytte pa grunnlag
av selskapets arsregnskap eller til 4 vedta ekstra-
ordineert utbytte pd grunnlag av en mellomba-
lanse. Fullmakten kan etter forslaget ikke gjelde
for lengre tid enn frem til ferstkommende ordi-
naere generalforsamling. Utrederen viser til at den
danske selskapsloven § 182 apner for en slik form
for styrefullmakt, og han uttaler at dette apner for
en smidig adgang for styret til 4 dele ut selskapets
midler til aksjeeierne dersom selskapets ekono-
miske situasjon gir grunnlag for det.

5.5.3 Heringsinstansenes syn

Et Klart flertall av heringsinstansene som uttaler
seg om forslaget, stotter at det innferes en ny
bestemmelse som apner for utdeling av ekstraor-
dinzert utbytte pa grunnlag av en mellombalanse.
Dette gjelder: Neerings- og handelsdepartementet,
Den norske Revisorforening, Finansieringsselskape-
nes Forening (som stotter heringsuttalelsen fra
Finansneeringens Fellesorganisasjon), Finansnce-
ringens Fellesorganisasjon, Handelshoyskolen BI,
Handels- og Servicenceringens Hovedorganisasjon,
Norges Autoriserte Regnskapsforeves Forening,
Neeringslivets Hovedorganisasjon, advokatfirmaet
PricewaterhouseCoopers og advokatfirmaet Wik-
borg, Rein & Co. 1 den sistnevnte heringsuttalel-
sen heter det:

«Muligheten for & benytte en mellombalanse
som grunnlag for ekstraordinaert utbytte svek-
ker verken kreditorvernet, minoritetsvernet
eller hensynet til selskapets ansatte. Tvert om
vil dette pa en forsvarlig méte frigjore kapital
som i gitte situasjoner forblir innelést i et sel-
skap, til tross for at kapitalen er planlagt dispo-
nert til oppstart av annen virksomhet. Dagens
regelverk har lite 4 si for om kapitalen til slutt
blir tatt ut av eierne, men gir kun en ubegrun-
net forsinkelse som kan utgjere mer enn ett ar
for kapitalen kan omdisponeres.

Forslaget til ny § 81 a ber ogsa gjelde for
allmennaksjeloven.»

Oslo Bors gir ogsa stette til forslaget, men uttaler
seg i hovedsak om bersnoterte selskaper. Det
heter i uttalelsen:

«Jkende antall utenlandske selskaper er blitt
notert pa Oslo Bers. Enkelte av disse selska-
pene benytter i utstrakt grad muligheten til 4
foreta periodiske utbytteutbetalinger, for
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eksempel ved at utbytte vurderes pa kvartals-
vis basis. Oslo Bers har inntrykk at av mange
investorer har preferanser for slik praksis. Fol-
gelig vil begrensninger i adgangen til slike
utbytter kunne péavirke prisfastsettelsen, til-
gjengeligheten av ny egenkapitalkapital og
virke som en konkurranseulempe for norske
selskaper.»

Landsorganisasjonen i Norge er skeptisk til en
regel som é&pner for & utdele ekstraordineert
utbytte pa grunnlag av en mellombalanse, og utta-
ler:

«LO vil frarade & folge forslaget til ny § 8-1 a,
som dpner for utdeling av ekstraordinaert
utbytte pa grunnlag av en mellombalanse. En
slik ordning kan legge forholdene til rette for et
kunstig «@yeblikksbilde», som apner for utde-
linger som pa sikt vil kunne stride mot krav til
forsvarlig egenkapital og tilstrekkelig likvidi-
tet. LO mener at forslaget gar for langt, seerlig i
lys av ovrige forslag om utvidet laneadgang til
erverv av aksjer, lane- eller sikkerhetsstillelse
for egne aksjoneerer, samt 1an til morselskap/
datterselskap i utlandet.»

Den foreslatte lovbestemmelsen i utredningen
krever at mellombalansen som den ekstraordi-
neere utbytteutdelingen skal baseres pd, skal veere
revidert etter reglene for arsregnskap. Enkelte av
heringsinstansene viser til at smé aksjeselskaper
né har en adgang til 4 beslutte at selskapets ars-
regnskaper ikke skal revideres etter revisorloven,
jf. aksjeloven § 7-6. Bedriftsforbundet uttaler at det
synes unedvendig 4 stille krav om at mellombalan-
sen skal veere revidert. Advokatfirmaet Pricewa-
terhouseCoopers mener det bor veere tilstrekkelig
med en begrenset revisjon av mellombalanser, og
uttaler at det méa avklares hvilken adgang aksjesel-
skaper uten valgt revisor skal ha til 4 dele ut
utbytte basert pa en mellombalanse. Handelshoy-
skolen BI uttaler seg i samme retning. Handels- og
Servicenceringens Hovedorganisasjon mener det
ikke ber stilles krav om revisjon av mellombalan-
sen for selskaper som er fritatt fra revisjonsplik-
ten. Oslo Bors uttaler at det for bersnoterte selska-
per «kan veere naturlig 4 vurdere om det er mulig
4 etablere andre beregningsgrunnlag enn mellom-
balanse underlagt full revisjon som for arsregn-
skap». Neeringslivets Hovedorganisasjon uttaler:

«Det er na vedtatt at mange selskaper kan
velge & ikke ha revisor. For de selskapene som
benytter denne muligheten, vil det bli ufor-

holdsmessig kostnadskrevende med revisjon
av en mellombalanse. Det gir heller ikke god
sammenheng a kreve revisjon ved ekstraordi-
nert utbytte, men ikke ved ordinaert utbytte.
For noterte selskaper vil revisjon mest sann-
synlig koste sd mye at det blir uaktuelt &
benytte seg av en slik ordning. Disse selska-
pene har sd omfattende finansielle (og andre)
rapporteringsforpliktelser etter verdipapirhan-
delloven mv. at det i seg selv bor veere tilstrek-
kelig grunnlag for utdeling av utbytte.»

Finansdepartementet uttaler pa den annen side:

«Vi antar at et ev. revisorfravalg som utgangs-
punkt mé gjelde ogsa for den balanseoppstillin-
gen som skal danne grunnlag for evt. beslut-
ning om utdeling av utbytte, men er mer skep-
tiske til om det i tilfelle ber &dpnes for adgang til
4 utdele ekstraordineert utbytte pa grunnlag av
ureviderte mellombalanser. Det vil veere uhel-
dig om selskaper etter eget forgodtbefinnende
kan sette opp mellombalanser som ikke er
underlagt noen form for kontroll og deretter
vedta utbytte uten at kreditorene gis rimelig
mulighet til 4 f4 kjennskap til selskapets utbyt-
tebeslutning og det regnskapsmessige grunn-
laget for beslutningen. Vi viser i den forbin-
delse til at mellombalanser generelt sett ikke
vil vaere offentlig tilgjengelige i Regnskapsre-
gisteret. Finansdepartementet antar at en for-
svarlig losning eventuelt vil kunne vaere 4 sette
som vilkar for 4 utdele ekstraordinaert utbytte
pd grunnlag av mellombalanse, at selskapet
ikke har fravalgt revisjon.»

Finansneeringens Fellesorganisasjon mener det bor
stilles krav om revisjon av mellombalansen.
Horingsuttalelsen er tiltradt av Finansieringssel-
skapenes Forening. Finansnceringens Fellesorgani-
sasjon uttaler:

«FNO vil ogsa understreke betydningen — bade
for selskapet og kreditorer — av at utdelingen
skjer pa bakgrunn av et revidert regnskap, slik
utreder ogsé har foreslatt. Revisors medvirk-
ning til utdelingene fra selskapet gjennom revi-
sjon av arsregnskapet eller mellombalanse er i
praksis en sveert viktig skranke for 4 forhindre
utdelinger som strider mot selskapets og kredi-
torfellesskapets interesser. For bankene har
dette ogsa en annen side; det er av stor betyd-
ning at man kan stole pé at selskapets disposi-
sjoner innenfor kap. 8 er legale, jfr. § 8-11. Revi-
sors medvirkning i en slik ssmmenheng bidrar
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til en tilstrekkelig, men viktig forutberegnelig-
het for kreditorene. For selskaper som er unn-
tatt revisjonsplikt vil dette riktignok stille seg
annerledes, men de selskapene som er unntatt
obligatorisk revisjon er uansett av beskjeden
pkonomisk sterrelse.»

Neeringslivets Hovedorganisasjon og Oslo Bors utta-
ler at de stotter forslaget om at styret skal kunne
gis fullmakt av generalforsamlingen til & dele ut til-
leggsutbytte og ekstraordinaert utbytte. Neeringsli-
vets Hovedorganisasjon mener videre at styret bor
kunne gis fullmakt til 4 dele ut utbytte selv om
generalforsamlingen ikke selv beslutter & dele ut
utbytte. Neeringslivets Hovedorganisasjon peker
péa at en slik adgang vil veere praktisk i tilfeller der
vilkarene for utdeling er oppfylt ved den ordinzere
generalforsamlingen, men hvor eierne likevel
onsker at styret ser utviklingen an for man avgjer
utbyttesporsmaélet.

I brev 6. mars 2012 til Justis- og beredskapsde-
partementet uttaler Neeringslivets Aksjemarkedsut-
valg (NAU) seg om forslaget i utredningen. NAU
mener at det ber apnes for a utdele ekstraordi-
neert utbytte, og mener at de gjeldende norske
reglene er en konkurranseulempe i forhold til
utenlandske selskaper som kan dele ut utbytte
flere ganger arlig. NAU mener at det for noterte
selskaper ikke er nedvendig & stille krav om en
revidert mellombalanse siden disse selskapene er
underlagt strenge regler om finansiell rapporte-
ring. NAU stotter forslaget om at styret ber kunne
gis fullmakt til & dele ut tilleggsutbytte og ekstra-
ordinzert utbytte.

5.5.4 Departementets vurdering

Departementet viser innledningsvis til punkt 5.4,
der det foreslas en endring av § 81 slik at det kan
besluttes utbytte etter arsskiftet, men for det er
fastsatt arsregnskap for forrige regnskapsar.
Departementet slutter seg til forslaget i utred-
ningen om & dpne for at det kan utdeles utbytte pa
grunnlag av en mellombalanse. En slik adgang gir
selskapene mulighet til 4 f tilgang til et positivt
resultat uten 4 matte vente til neste arsregnskap
er godkjent. Som det pekes pa i utredningen, kan
det etter gjeldende lov hende at aksjeeierne ma
vente opp mot 18 maneder for de far tilgang til et
overskudd. En adgang til utdeling av utbytte pa
grunnlag av en mellombalanse kan hindre en
uhensiktsmessig innlasing av kapital i selskapene.
Departementet kan ikke se at en adgang til
utdelinger pa grunnlag av en mellombalanse i seg
selv skulle veere problematisk nér det gjelder hen-

synet til kreditorene. Det vises i den sammenheng
til heringsuttalelsen fra Landsorganisasjonen i
Norge, som mener at en slik ordning kan legge
forholdene til rette for utdelinger som pa sikt vil
kunne stride mot krav til forsvarlig egenkapital og
tilstrekkelig likviditet. Dersom det stilles de
samme krav til mellombalansen som til arsregn-
skapet, har departementet vanskelig for &
se at den foreslatte ordningen skulle kunne gi
grunnlag for mer uforsvarlige utdelinger enn
utdelinger som har grunnlag i arsregnskapet.
Enkelte av heringsinstansene tar riktignok til
orde for at det ikke ber stilles de samme kravene
til revisjon av mellombalansen som til arsregnska-
pet. Departementet er ikke enig i dette. Reglene
om utdeling til aksjeeierne bygger pa et utgangs-
punkt om at overskudd som skal deles ut til aksje-
eierne, ma ha veert gjenstand for den kontroll som
kravet til revisjon innebeaerer. Utdeling av ordinaert
utbytte og utdeling av ekstraordineert utbytte er
samme type eskonomiske disposisjon. De to for-
mene for utbytte har samme ekonomiske realitet
for selskapet, aksjeeierne, kreditorene og omver-
denen for evrig. Det vil gi darlig sammenheng i
reglene om man for ordinaert utbytte stiller krav
om full revisjon, mens det for ekstraordineert
utbytte ikke stilles et slikt krav. Departementet
slutter seg etter dette til forslaget i utredningen
om at mellombalansen skal veere utarbeidet og
revidert etter samme regler som for arsregnskap.
I utredningen er det ikke foreslatt seerlige
regler om revisjon av mellombalansen for selska-
per som etter aksjeloven § 7-6 har besluttet at ars-
regnskapet ikke skal revideres. Adgangen for
mindre selskaper til & beslutte at arsregnskapet
ikke skal revideres, kom inn i aksjeloven etter at
utredningen var sluttfert. For selskaper som har
valgt 4 ikke ha revisor, vil det vaere ekstra byrde-
fullt med et krav om revisjon av mellombalansen.
Det kan ogsa hevdes at nar det er adgang til 4 unn-
late revisjon av arsregnskapet, ber det veere en til-
svarende adgang til 4 unnlate revisjon av mellom-
balansen. Som Finansdepartementet peker pa i
sin heringsuttalelse, er det imidlertid en viktig for-
skjell mellom arsregnskapet og en mellombalanse
pa den maten at et arsregnskap vil vaere offentlig
tilgjengelig i Regnskapsregisteret, mens en mel-
lombalanse ikke vil veere tilgjengelig for allmenn-
heten. Justis- og beredskapsdepartementet deler
Finansdepartementets skepsis til at et selskap
skal kunne dele ut utbytte uten noen kontroll, og
uten at kreditorene gis mulighet til & i kjennskap
til selskapets utbyttebeslutning og det regnskaps-
messige grunnlaget for beslutningen. Finansde-
partementet mener det ber vurderes a sette som
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vilkar for & utdele ekstraordinert utbytte pa
grunnlag av en mellombalanse at selskapet ikke
har besluttet & unnlate revisjon av arsregnskapet.
Etter Justis- og beredskapsdepartementets syn
bor det veere tilstrekkelig med en lgsning som
innebarer at ogsa selskaper som har besluttet at
arsregnskapet ikke skal revideres, ma bygge pa
en revidert mellombalanse om det skal utdeles
ekstraordineert utbytte. Det vil likevel neppe veere
seerlig forskjell mellom de to losningene i praksis
fordi det antakelig vil veere en noksa hey terskel
for et selskap som har truffet beslutning om &
unnlate revisjon av arsregnskapet, 4 sorge for at
det gjennomferes revisjon av en mellombalanse.

Departementets forslag gar etter dette ut pa at
kravet om at mellombalansen skal veare revidert,
skal gjelde uavhengig av om selskapets arsregn-
skap er gjenstand for revisjon eller ikke.

Det fremgar ikke av forslaget i utredningen
hvilket organ som skal fastsette mellombalansen,
men henvisningen til de alminnelige reglene for
arsregnskap tilsier at det er generalforsamlingen
som skal fastsette ogsd mellombalansen. Etter
departementets syn er dette en naturlig oppgave
for generalforsamlingen blant annet fordi mellom-
balansen skal tjene som grunnlag for generalfor-
samlingens beslutning om ekstraordinaert utbytte.
I departementets lovforslag er det uttrykkelig pre-
sisert at mellombalansen skal veere godkjent av
generalforsamlingen.

Forslaget i utredningen om adgang til 4 dele ut
ekstraordinaert utbytte gjelder bare aksjeselska-
per. I horingen er det ingen av heringsinstansene
som har gitt uttrykk for at reglene ber forbehol-
des aksjeselskapene. Tvert imot tar flere av
heringsinstansene til orde for at reglene ber
gjelde ogsa for de storste selskapene. Det vises
blant annet til heringsuttalelsen fra Oslo Bers,
som mener at de gjeldende reglene kan vere en
konkurranseulempe for norske bersnoterte sel-
skaper. Departementet foreslar at tilsvarende
regler som er foreslatt i aksjeloven, ogsa innferes i
allmennaksjeloven.

Nar det gjelder allmennaksjeselskapene, ma
forslaget likevel vurderes opp mot kravene til
nasjonal lovgivning i direktiv 2012/30/EU artik-
kel 17 nr. 5 om forelepig utdeling av utbytte. Kra-
vet etter lovforslaget om at det mé settes opp en
mellombalanse, og at de vanlige rammene for
utbytteutdeling gjelder, oppfyller etter departe-
mentets vurdering vilkarene etter direktivbestem-
melsen.

I utredningen er det foreslatt at bestemmelsen
om adgang til & dele ut ekstraordinaert utbytte pa
grunnlag av en mellombalanse tas inn i loven som

en ny §81a. I departementets lovforslag er
bestemmelsen tatt inn som en ny § 8-2 a.

Utrederen foreslar at adgangen til 4 beregne
selskapets frie egenkapital pd grunnlag av en mel-
lombalanse far tilsvarende anvendelse for § 9-3 om
erverv av egne aksjer, § 12-2 om Kkapitalnedset-
telse, § 8-7 om kreditt og sikkerhetsstillelse til for-
del for aksjeeiere mv. og § 810 om finansiell
bistand til erverv av aksjer i selskapet. Departe-
mentet slutter seg til forslaget. Departementet
foreslar i tillegg at bestemmelsen om mellomba-
lanse far tilsvarende anvendelse for fondsemisjon,
jf. lovforslaget § 10-20 forste ledd.

I utredningen er det foreslatt at generalforsam-
lingen skal kunne gi styret myndighet til a treffe
beslutning om utdeling av utbytte. Dette gjelder
bade tilleggsutbytte pa grunnlag av arsregnskapet
og ekstraordinert utbytte pa grunnlag av en mel-
lombalanse, jf. lovforslaget § 8-1 a fjerde ledd i
utredningen. Utrederen viser til at en slik regel gir
en smidig adgang for styret til 4 dele ut selskapets
midler til aksjeeierne dersom selskapets gkono-
miske situasjon gir grunnlag for det.

Et mothensyn som vil kunne anfoeres, er at en
fullmakt til & dele ut utbytte vil innebzere en bety-
delig myndighetsoverfering fra generalforsamlin-
gen til styret. Det kan hevdes at beslutning om
utbytteutdeling ma ses som en kjerneoppgave for
generalforsamlingen, og at dette er en si viktig
beslutning for selskapet og aksjeeierne at general-
forsamlingen selv ber treffe den.

Pa bakgrunn av hensynet til 4 legge til rette for
fleksible lesninger for selskapene géar departe-
mentet likevel inn for en regel som apner for at
styret kan tildeles fullmakt til & beslutte tilleggsut-
bytte pa grunnlag av arsregnskapet. Departemen-
tet viser til at det vil veere adgang for generalfor-
samlingen til 4 fastsette begrensninger for styrets
kompetanse. Generalforsamlingen vil kunne fast-
sette belopsmessige og tidsmessige begrensnin-
ger, og det vil kunne settes vilkar for styrets bruk
av fullmakten. Det vil ogsa kunne fastsettes at full-
makten ikke skal omfatte tingsutbytte.

Departementet folger imidlertid ikke opp for-
slaget i utredningen om at styret ogsa skal kunne
tildeles fullmakt til 4 beslutte utdeling av ekstraor-
dinaert utbytte pa grunnlag av en mellombalanse.
Departementet mener som nevnt at det ber veere
et krav at mellombalansen godkjennes av general-
forsamlingen. Hvis generalforsamlingen uansett
mé godkjenne mellombalansen, virker det lite
praktisk med en regel som apner for at styret tref-
fer beslutningen om utbytte. En regel om at styret
selv kan fastsette mellombalansen, og deretter
treffe beslutning om utbytteutdeling pa grunnlag
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av denne mellombalansen, mener departementet
vil veere 4 ga for langt. En sd omfattende myndig-
hetsoverforing fra generalforsamlingen til styret
ber loven etter departementets syn ikke apne for.

Nar det gjelder forslaget om fullmakt for styret
til & treffe beslutning om tilleggsutbytte pd grunn-
lag av arsregnskapet, er departementet enig i
heringsuttalelsen fra Naeringslivets Hovedorgani-
sasjon om at styret ber kunne gis fullmakt til &
beslutte utdeling av utbytte ogsé i tilfeller hvor
generalforsamlingen selv ikke har truffet beslut-
ning om at det skal deles ut utbytte, jf. spesial-
merknaden til § 8-2 annet ledd.

Departementet foreslar at regelen om fullmakt
for styret til & treffe beslutning om tilleggsutbytte
innferes bade i aksjeloven og allmennaksjeloven.

Departementet foreslar en noe annen lovtek-
nisk utforming enn det som var foreslatt i utred-
ningen. Departementet foreslar at regelen om full-
makt for styret til & beslutte (tilleggs)utbytte pa
grunnlag av arsregnskapet tas inn som et nytt
annet ledd i § 82. At styret kan gis slik fullmakt,
har naturlig sammenheng med forste ledd i § 82
om at en beslutning om utbytte i utgangspunktet
herer under generalforsamlingen. Reglene om
kompetanse til 4 treffe beslutning om ordineert
utbytte samles dermed i § 82. Videre foreslar
departementet at reglene om ekstraordineert
utbytte pd grunnlag av en mellombalanse regule-
resienny § 82 a.

Departementet foreslar dessuten et krav om at
fullmakten skal meldes til Foretaksregisteret, 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
fierde ledd, § 10-16 og § 11-8 femte ledd.

5.6 Tilbakebetaling av ulovlige
utdelinger

Aksjeloven § 3-7 forste ledd forste punktum
bestemmer at dersom det har skjedd en ulovlig
utdeling fra selskapet, skal mottakeren tilbakefere
til selskapet det som er mottatt. Dette gjelder etter
forste ledd annet punktum likevel ikke ved utde-
ling av utbytte eller tilbakebetaling etter kapital-
nedsettelse, fusjon, fisjon eller opplesning dersom
mottakeren da utdelingen ble mottatt, verken for-
sto eller burde forstatt at utdelingen var ulovlig.
Det folger av § 3-7 annet ledd at den som pa
selskapets vegne medvirker til en beslutning om
eller gjennomfering av en ulovlig utdeling, har et
subsidieert ansvar for at den ulovlige utdelingen
blir tilbakefort til selskapet. Det er en forutsetning

for ansvaret at den det gjelder, forsto eller burde
ha forstatt at utdelingen var ulovlig. Bestemmel-
sen i annet ledd har saerlig betydning for medlem-
mer av styret, daglig leder og revisor.

I utredningen foreslas det ikke endringeri § 3-
7. Det uttales i punkt 5.5.10.2:

«Utgangspunktet for vurderingen av plikten til
a tilbakefore ulovlig mottatte utdelinger fra sel-
skaper, er at dette er midler som mottakeren
ikke har rett til, og derfor skal tilbakeferes.
Mitt forslag til utdelingsregler legger i storre
grad enn gjeldende lov vekt pa skjgennsmessige
materielle utbyttebegrensninger enn etter gjel-
dende lov der utbytterammen i praksis i stor
grad er basert pa formelle begrensninger knyt-
tet til balansemessige sterrelser. Dette betyr
imidlertid ikke at gjeldende lovs § 3-7 ber
endres. Aksjeeiernes tilbakeforingsplikt og det
subsidieere ansvaret for styremedlemmer og
andre som har medvirket til utdelingen vil
bidra til & gjore blant annet styremedlemmene
bevisst ansvaret for at det ikke foretas utdelin-
ger som er i strid med forsvarlighetskravet i §
3-4 slik jeg har foreslatt & endre denne bestem-
melsen. Ansvaret etter § 3-7 andre ledd vil blant
annet understreke styrets ansvar for at det ikke
skjer vederlagsfrie overferinger til aksjeeierne
néar selskapet har en uforsvarlig lav egenkapital
eller utilstrekkelig likviditet, eller overferingen
forer til dette.

I forslaget til endringeri § 81 er det uttryk-
kelig vist til § 3-4. Dette betyr at utdelinger i
strid med § 3-4 kan utlgse tilbakebetalingsplikt
og ansvar etter § 3-7.»

Under heringen uttaler Neringslivets Hovedorga-
nisasjon at man er enig i at § 3-7 kan besta uen-
dret.

Departementet ser heller ikke behov
for endringer i § 3-7 og slutter seg til vurderingene
i utredningen.

5.7 Kapitalnedsettelse

5.7.1 Gjeldende rett

Nedsettelse av aksjekapitalen er regulert i aksjelo-
ven kapittel 12. Beslutning om kapitalnedsettelse
treffes etter § 12-1 av generalforsamlingen. Ned-
settelsesbelopet kan etter § 12-1 forste ledd annet
punktum bare anvendes til dekning av tap som
ikke kan dekkes pa annen méte (jf. nr. 1), utdeling
til aksjeeierne eller sletting av selskapets egne
aksjer (jf. nr. 2) og avsetning til fond som skal bru-
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kes etter generalforsamlingens beslutning (f. nr.
3).

Skal nedsettelsesbelopet anvendes som nevnt i
forste ledd annet punktum nr. 2 eller 3, er det et
vilkar etter § 12-2 annet ledd ferste punktum at
selskapet etter utdelingen har dekning for den
gjenvaerende aksjekapitalen og selskapets bundne
egenkapital etter § 8-1 forste ledd.

Utgangspunktet for beregningen er balansen
for siste regnskapséar. For balansen for siste regn-
skapsar er fastsatt, kan beregningen skje pa
grunnlag av en mellombalanse som ikke er eldre
enn seks maneder. Etter at balansen for siste
regnskapsar er fastsatt, faller adgangen til a
beslutte kapitalnedsettelse pa grunnlag av en mel-
lombalanse bort.

Skal nedsettelsesbelopet brukes som nevnt i §
12-1 forste ledd annet punktum nr. 2 eller 3, skal
kreditorene varsles etter reglene i § 12-6. Fore-
taksregisteret skal kunngjoere beslutningen og
varsle kreditorene med en frist pa to maneder for
4 fremme innsigelser mot at nedsettelsen settes i
kraft. En kreditor med forfalt og ikke omtvistet
fordring kan kreve at fordringen dekkes for kapi-
talnedsettelsen settes i kraft.

5.7.2 Forslageti utredningen

Det foreslas i utredningen ingen vesentlige end-
ringer av reglene om nedsettelse av aksjekapita-
len. Utrederen mener at man vanskelig kan tenke
seg annet enn at hovedprinsippene i § 12-2 annet
ledd og § 12-6 viderefores, jf. punkt 5.5.9.2 i utred-
ningen.

Han peker likevel pa at andre forslag i utred-
ningen vil ha betydning for vilkaret etter § 12-2 om
dekning for den gjenvaerende bundne egenkapita-
len. Han viser til reduksjonen av aksjekapitalkra-
vet, forslaget om 4 oppheve reglene om overkurs-
fondet og de foreslatte endringene av § 8-1 om
utbytte. Han foreslar at § 12-2 annet ledd samord-
nes med lovforslaget § 81. Og han foreslar
samme adgang til 4 basere beregningen pd en
mellombalanse som det som er foreslitt for
utbytte, jf. § 8-2 a i departementets lovforslag.

Utrederen foreslar 4 viderefore reglene om
kreditorvarsel i § 12-6 nr. 1, men likevel slik at fris-
ten kortes ned fra to méneder til fire uker. Han
foreslar tilsvarende endringer av fristen for kredi-
torvarsel etter § 13-14 forste ledd og § 16-4. Han
mener videre at frister i forbindelse med kreditor-
varsel etter annen lovgivning ber endres tilsva-
rende, og uttaler:

«Det ber vurderes 4 gjennomfere tilsvarende
endring av varslingsfristen for kreditorvarsel
etter annen lovgivning. Foruten allmennaksje-
loven, gjelder dette blant annet sparebanker,
gjensidige forsikringsselskaper, borettslag,
bolighyggelag, statsforetak, ansvarlige selska-
per mv.. Etter mitt syn ber fristene for kreditor-
varsling harmoniseres pa tvers av foretaksfor-
mene dersom ikke seerlige grunner tilsier at
det bor gjelde seerlige frister. Det ligger imid-
lertid utenfor mitt oppdrag & komme med kon-
krete forslag her.»

5.7.3 Hgringsinstansenes syn

Neeringslivets Hovedorganisasjon er enig med utre-
deren i at hovedprinsippene i §§ 12-2 og 12-6 ber
viderefores. Heringsinstansen er ogsa enig i at
kravet til egenkapitalen etter § 12-2 annet ledd ber
korrespondere med utbyttereglene, og at bereg-
ningen ber kunne gjores pa grunnlag av en mel-
lombalanse. Neeringslivets Hovedorganisasjon gir
uttrykk for tvil om det i vare dager er behov for a
stille krav om kunngjering i pressen, jf. § 12-6 nr.
1.

Folgende heringsinstanser stotter forslaget
om at fristen etter § 12-6 nr. 1 kortes ned til fire
uker: Neerings- og handelsdepartementet, Bronngy-
sundregistrene, Neeringslivets Hovedorganisasjon
og advokatfirmaet PricewaterhouseCoopers.

Finansnceringens Fellesorganisasjon mener at
den naveerende fristen pa to maneder ber videre-
fores. Horingsuttalelsen er tiltradt av Finansie-
ringsselskapenes Forening. Econa mener at fristen
ber vaere seks uker.

Bronnoysundregistrene mener at fristen ber
veere den samme etter alle bestemmelser om kre-
ditorvarsel i sammenslutningsrettslige lover.

5.7.4 Departementets vurdering

Departementet slutter seg til utrederens vurde-
ring om at hovedprinsippene etter § 12-2 annet
ledd og § 12-6 ber viderefores.

I § 12-2 annet ledd i lovforslaget har departe-
mentet fulgt opp forslaget i utredningen om & sam-
ordne bestemmelsen med de foreslitte endrin-
gene i § 81 om utbytte og de foreslatte reglene
om mellombalanse, jf. 8-2 a i departementets lov-
forslag. Departementet foreslar imidlertid at det i
starre grad henvises til reglene i § 8-11i stedet for a
gjenta dem.

Etter ndvaerende § 12-2 annet ledd siste punk-
tum er det et krav at revisor skal bekrefte at det
etter nedsettingen vil veere full dekning for selska-
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pets bundne egenkapital. Bestemmelsen er ikke
med i lovforslaget i utredningen, men det er ikke
omtalt at det er tilsiktet en endring pé dette punk-
tet. I departementets lovforslag er bestemmelsen
viderefort.

Departementet foreslar at endringene av
aksjeloven § 12-2 annet ledd ogsa gjennomfores i
allmennaksjeloven § 12-2 annet ledd. Det vises til
at det i allmennaksjeloven er foreslatt de samme
reglene om utbytte og mellombalanse som i aksje-
loven. Behovet for samordning er derfor det
samme.

Reglene i § 12-6 nr. 1 om kunngjering av kredi-
torvarsel og frist for kreditorene til 8 komme med
innsigelser mot Kkapitalnedsettelsen er ogsa
behandlet i Justis- og beredskapsdepartementets
heringsbrev 4. oktober 2012, men da i en bredere
sammenheng. I det nevnte heringsbrevet er
reglene om kreditorvarsler i sammenslutnings-
rettslige lover vurdert mer generelt. Spersmalet
om en endring av den gjeldende fristen pa to
maneder etter § 12-6 nr. 1 og i hvilken grad man
skal viderefore kravet om kunngjering i avis, vil
derfor bli fulgt opp i en egen proposisjon.

5.8 Kreditt og sikkerhetsstillelse til
fordel for aksjeeiere mv.

5.8.1 Gjeldende rett

Aksjeloven §§ 8-7 til 89 begrenser et aksjesel-
skaps adgang til 4 gi kreditt til eller stille sikker-
het til fordel for en aksjeeier eller aksjeeiernes
neerstidende. Slik kreditt eller sikkerhetsstillelse
ma i utgangspunktet ligge innenfor rammen av de
midler selskapet kan benytte til utdeling av
utbytte, og bare nar det er stilt betryggende sik-
kerhet. Denne hovedregelen fremgéar av aksjelo-
ven § 87 forste ledd. I annet ledd er kretsen av
personer som omfattes av bestemmelsen, utvidet
til blant annet & omfatte aksjeeiere eller andelsei-
ere i selskaper i samme konsern som selskapet. §
89 innebeerer at ogsa visse tillitsvalgte er omfattet
av de nevnte begrensningene.

Etter § 87 tredje ledd er det fastsatt enkelte
unntak fra reglene i forste og annet ledd. Tredje
ledd nr. 1 gjer unntak for kreditt med vanlig lope-
tid i forbindelse med forretningsavtaler. Nr. 2 gjor
unntak for kreditt og sikkerhetsstillelser til fordel
for morselskapet eller annet selskap i samme kon-
sern.

Hva som anses som konsern, herunder mor-
og datterselskap, er regulerti § 1-3. Utgangspunk-
tet etter aksjeloven er at man bare har a gjere med
et konsern i aksjelovens forstand dersom morsel-

skapet er et norsk aksjeselskap. § 1-4 gjor imidler-
tid enkelte unntak fra dette. § 1-4 annet ledd annet
punktum innebzerer at i relasjon til det sikalte
konsernunntaket i § 8-7 tredje ledd nr. 2 har man a
gjore med et konsern ogsd hvis morselskapet
«herer hjemme i en stat som er part i EQS-avtalen,
og som er undergitt lovgivning som tilsvarer eller
er strengere enn reglene i §§ 8-7 til 8-9». For andre
datterselskaper er det et vilkar for at konsernunn-
taket skal fa anvendelse, at ogsa datterselskapet
er undergitt slik lovgivning og herer hjemme i
E®@S. Om begrunnelsen for bestemmelsene i § 1-
4, se Ot.prp. nr. 65 (1998-99) punkt 8.

I § 87 fijerde ledd apnes det for at et dattersel-
skap kan delta i en konsernkontoordning. Denne
bestemmelsen har betydning i tilfeller hvor mor-
selskapet er utenlandsk, men ikke oppfyller vilka-
rene etter § 1-4 annet ledd annet punktum, se i
den forbindelse § 1-4 annet ledd ferste punktum.
Bakgrunnen for bestemmelsen fremgér av Ot.prp.
nr. 21 (2001-2002) punkt 3.

Femte ledd har en saerregel for bolighyggelag.
Etter denne bestemmelsen gjelder konsernunnta-
ket i tredje ledd nr. 2 tilsvarende néar et bolighyg-
gelag har bestemmende innflytelse som nevnt i §
1-3 i aksjeselskapet. Bestemmelsen innebzrer
med andre ord at unntaket i tredje ledd nr. 2 ogsa
gjelder nar konsernspissen er et bolighyggelag.

Allmennaksjeloven har tilsvarende regler som
aksjeloven.

5.8.2 Utenlandskrett

I utredningen er det gitt folgene beskrivelse av
utenlandsk rett:

«I Danmark og Sverige er hovedregelen at sel-
skapet ikke kan stille midler til radighet, yte 1an
til eller stille sikkerhet for aksjeeierne eller
medlemmene av selskapets organer. Forbudet
er opprettholdt i den nye danske selskapslo-
ven, se lovens § 210. Det gjelder enkelte unntak
fra denne hovedregelen, blant annet overfor
morselskaper og visse utenlandske morselska-
per, se § 211. Det er ogsé i den svenske aksjelo-
ven gjort unntak blant annet for 1an mw. til kon-
sernselskaper, herunder konsern med morsel-
skap som herer hjemme i en EOS-stat. I
utkastet til endringer i den svenske aksjelov-
givningen i SOU 2009:34 er det foreslatt & myke
opp forbudet, slik at selskapene pa nzermere
fastsatte vilkar skal kunne yte 1an og stille slik
sikkerhet til selskapets aksjeeiere mv., se
punkt 9.51SOU 2009:34 Forenklingar i aktiebo-
lagslagen m.m. Jeg har ikke gjort naermere
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undersokelser om rettsstillingen i andre land,
men det er etter det jeg forstar slik at i flere EU-
land er det tillatt med lan til aksjeeierne, med-
lemmer av de ledende organer og deres neer-
stdende innenfor naermere rammer som hin-
drer misbruk, og som verner om selskapets
aksjekapital.»

5.8.3 Forslagetiutredningen

I utredningen punkt 5.5.12.2 foreslas det ikke end-
ringer i hovedprinsippene i §§ 8-7 til 8-9. Utrede-
ren peker likevel pa at de foreslitte endringene i
reglene om bundet egenkapital vil ha betydning
for selskapenes adgang til 4 yte 14n til eller stille
sikkerhet til fordel for aksjeeierne mv. Det vises
her til reduksjonen av kravet til minste aksjekapi-
tal og forslaget om endringer av reglene om over-
kursfond (punkt 5.3 i proposisjonen) og utbytte
(punkt 5.4 og 5.5 i proposisjonen).

Utrederen mener det er behov for en endring
av § 14 og reguleringen der av i hvilken grad et
utenlandsk selskap kan regnes som morselskap i
relasjon til konsernunntaket i § 87 tredje ledd nr.
2. Utrederen foreslar at bestemmelsen i § 1-4
annet ledd annet punktum utvides til 4 omfatte alle
morselskaper som herer hjemme i EJS-omradet,
og datterselskaper som herer hjemme i EQS-
omradet, av slike morselskap. Han peker pa at en
slik endring vil bringe den norske bestemmelsen
pa linje med den tilsvarende unntaksregelen i den
svenske aktiebolagslagen 21:3 andre ledd nr. 1.
Han begrunner forslaget slik:

«Den gjeldende rammen for hvilke utenland-
ske konsernselskaper det kan gis 1an til eller
stilles garanti for er i praksis vanskelig a prakti-
sere fordi det er vanskelig 4 avgjere om et land
har regler som svarer til eller er strengere enn
reglene i §§ 8-7 til 8-9. I praksis betyr dette at
selskapene er svaert varsomme med & yte lan
eller stille sikkerhet til utenlandske konsern-
selskaper. Dette er et forhold som kan ha
betydning for norske selskapers internasjonale
konkurransedyktighet nar det gjelder uten-
landske selskapers etablering av datterselska-
per i Norge. En oppmyking av avgrensingen i §
1-4 andre ledd vil dessuten veere i trad med de
mer smidige kapitalreglene som jeg ellers fore-
slar.»

Det foreslas i tillegg en forskriftshjemmel i § 1-4
som gir departementet hjemmel til & fastsette i
forskrift en angivelse av andre stater som kan like-
stilles med E@S-stater, slik at hvis morselskapet

herer hjemme i en slik stat, gjelder konsernunnta-
keti § 87 tredje ledd nr. 2. Han viser til at deti den
danske selskabsloven er valgt et liknende opp-
legg. Han viser til at forutsetningen fra det danske
lovutvalgets side synes & vaere at land som inngér i
OECDs landrisikoklassifikasjon i de to beste kate-
goriene, bor godkjennes, i tillegg til EQS-stater.
Bestemmelsen i § 8-7 femte ledd, som gir kon-
sernunntaket i tredje ledd nr. 2 tilsvarende anven-
delse i tilfeller der et bolighyggelag har bestem-
mende innflytelse som nevnt i § 1-3, er ikke
omhandlet i utredningen. I brev 22. oktober 2009
til Justisdepartementet tok COOP NKL SA til orde
for at § 87 femte ledd utvides til & omfatte samvir-
keforetak. I Justisdepartementets heringsbrev 17.
januar 2011, som sendte advokat Knudsens utred-
ning pa hering, ba Justisdepartementet om
heringsinstansenes syn pd om regelen i § 87
femte ledd ber omfatte ogsa samvirkeforetak.

5.8.4 Hgringsinstansenes syn

Forslaget om endring av § 14 stottes av Neerings-
og handelsdepartementet, Den Norske Advokatfore-
ning, Den norske Revisorforening, Finansneerin-
gens Fellesorganisasjon, Norges Autoriserte Regn-
skapsforeres Fovening, Neeringslivets Hovedorgani-
sasjon, Oljeindustriens Landsforening, advokatfir-
maet PricewaterhouseCoopers og advokatfirmaet
Wikborg, Rein & Co. Uttalelsen fra Finansnaerin-
gens Fellesorganisasjon er tiltradt av Finansie-
ringsselskapenes Forening. Horingsinstansene gir
uttrykk for at de gjeldende reglene er uklare, og
at det i sterre grad ber legges til rette for at kon-
serner kan etablere en effektiv konsernfinan-
siering over landegrensene.

Advokatfirmaet PricewaterhouseCoopers utta-
ler:

«Etter var oppfatning er norske datterselskaper
normalt tjent med a vaere del av et konsern som
styres mest mulig effektivt, herunder at kon-
sernets kapital som hovedregel ma kunne
benyttes slik konsernet selv finner det hen-
siktsmessig. Effektiv kapitalflyt vil bidra til &
styrke selskapets og konsernets ldnebetingel-
ser, bl.a. gi lavere finanskostnader og séledes
bidra til & styrke konsernets finansielle stilling.
Etter var oppfatning vil dette veere et viktig
bidrag bade for & styrke rammebetingelse til
norsk neeringsliv og ikke minst bidra til &
trygge norske arbeidsplasser.»

Oljeindustriens landsforening uttaler:
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«Ovennevnte forbud kan medfere at det akku-
muleres et likviditetsoverskudd i selskaper
med en betydelig positiv kontantstrem. Det er
denne overskuddslikviditeten som ber kunne
gjores tilgjengelig for resten av foretaksgrup-
pen inntil selskapet selv har bruk for disse mid-
lene. Et slikt likviditetsoverskudd kan i prinsip-
pet reinvesteres i virksomheten, men til tider
er videre investering i selskapet ikke optimalt.
Dette kan blant annet skyldes at markedet for
de aktuelle produkter er begrenset, at selska-
pet ikke har kapasitet eller kompetanse til &
utvide virksomheten, at man ensker & holde
fokus pa en vellykket kjernevirksomhet eller at
midlene kan anvendes mer effektivt i andre
virksomheter. Begrunnelsene kan vare
mange, og regelverket bor derfor legge til rette
for at kapital anvendes der behovet og nytten er
storst.

Dertil kommer egenverdien av internfinan-
siering i en foretaksgruppe nér ordineere kre-
dittkanaler svikter. Finanskrisen i 2008-2009
har med tydelighet illustrert at mulighet for
kreditt og sikkerhetsstillelse fra tilknyttede
virksomheter kan veere avgjorende for 4 berge
konserner, og derved ogsd arbeidsplasser i
Norge.

[...]

Dagens regelverk bidrar med andre ord til
4 svekke Norges posisjon og konkurranseevne
nar utenlandske konserner skal velge lokalise-
ring av virksomhet og tilherende arbeidsplas-
ser. Nar et forventet likviditetsoverskudd bin-
des opp i det enkeltstiende norske dattersel-
skapet i vesentlig storre grad enn hva som
gjelder datterselskaper i Danmark og Sverige,
ma Norge kompensere og redusere pa andre
rammevilkar for & fremstd som like attraktivt
for utenlandske investeringer. Dette bor vare
unedvendig ettersom konsernunntaket relativt
enkelt kan tilpasses en modell som vére nabo-
land folger.»

benyttes en rekke arrangementer som skaper
problematiske avgrensninger. Dette skaper
store utfordringer for blant annet finansnzerin-
gen som daglig ma forholde seg til regelverket
for konsernkontoavtaler.»

Oljeindustriens Landsforening og advokatfirmaet
PricewaterhouseCoopers uttaler at forslaget bor tas
inn bade i aksjeloven og allmennaksjeloven.

Norsk Oko-Forum gir uttrykk for en viss skep-
sis til forslaget:

«Erfaringsmessig er transaksjoner mellom
neerstiende, herunder lan fra selskap til akse-
eier, styreleder mv., et problematisk og risika-
belt omrade som det er vanskelig & kontrollere.
Dette gjelder ogsa, og kanskje seerlig i mindre
foretak, der det ofte er naere forbindelser mel-
lom eiere og ledelse. I bl.a. skattesaker er slike
transaksjoner regelmessig en stor feilkilde og
et problematisk omrade for skattemyndighe-
tene, for eksempel fordi det er benyttet mel-
lomregningskonto med mange transaksjoner.
Slike transaksjoner er ofte ulovlige uttak som
kan medfere tap for bade skattekreditorer og
andre kreditorer.

Det vises ogsa til den svenske Aktiebolags-
lagen som har Klare skillelinjer mellom selska-
pets skonomi og privatekonomi, og hvor det
som utgangspunktet er forbud mot lan fra sel-
skapet til selskapets aksjonzrer, styreleder mv
(jf. lovens kapittel 21). Begrunnelsen for & opp-
rettholde et slikt strengt laneforbud ble ytterli-
gere forsterket ved vurdering av & innfere lem-
pet revisjonsplikt.

Dersom forslagene til lempninger i kapital-
reglene og i utbytteadgangen iverksettes, fore-
slar vi at det i det minste settes strengere krav
til dokumentasjon av at vilkarene for 1an mv. er
oppfylt. Vi foreslar at det settes krav til revisor-
bekreftelse, skriftlig nedtegnelse ogsa i selska-
per med flere enn en aksjeeier, jf. aksjeloven §
6-13 (3), og protokollering i styreprotokollen,

Nar det spesielt gjelder konsernkontounntaket i jf. aksjeloven § 6-29. Dette bor ogsa gjelde for
§ 87 fjerde ledd, uttaler advokatfirmaet Wikborg, selskap som er unntatt fra revisjonsplikt. Dette
Rein & Co: er av serlig betydning for skattekontrollen,
men kan ogsa vare viktig for andre bruker-

«Lovgiver har pa et tidligere tidspunkt forsekt grupper enn skattemyndighetene.»

a avhjelpe enkelte av disse ulempene ved innfo-

ring av et saerlig unntak for konsernkontoavta- Skattedirektoratet peker pa at konserninterne lan
ler, se § 87 fjerde ledd. Intensjonen var god, over landegrensene kan brukes til skatteplanleg-
men problemet med slik kasuistisk regulering ging:

er at vilkdrene for unntaket i praksis er meget

vanskelige & avklare. Kjerneomréidet for en «Skatteetaten deler ikke rapportens oppfatning
konsernkonto er riktignok klart, men i praksis om at norske selskaper er sveert varsomme
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med & yte 1an eller stille sikkerhet til utenland-
ske konsernselskap. Var erfaring er at kon-
serninterne lan over landegrensene anses som
et av flere verktoy hva gjelder skatteplanleg-
ging. Vi mener derfor at det kan veere grunn til
4 se naermere pa de skattemessige virkningene
ved kombinasjon av transaksjoner i konsern
(utbytte, 1an og konsernbidrag). Videre mener
vi det ber vurderes & innfere krav om revisor-
bekreftelse pa at vilkdrene for kreditstillelse/
lan er oppfylt.»

Handelshoyskolen BI mener at kretsen av personer
som omfattes av lanebegrensningsreglene, er for
omfattende:

«Etter sin ordlyd rekker lanebegrensningen
langt utover den krets som pé noen realistisk
maéte kunne tenkes & ove innflytelse pa selska-
pets langivning eller sikkerhetsstillelse. For
eksempel omfattes selskapets 1an til samboer
til sester av et medlem av bedriftsforsamlingen
i et annet selskap i samme konsern. Bade sel-
skapets utlan og sikkerhetsstillelse er dessuten
uansett underlagt aksjelovenes alminnelige
regler, herunder bl.a. styrets plikt til 4 foresta
en forsvarlig forvaltning av selskapet og styre-
ansvaret, jf. aksjelovene § 6-12 og § 17-1.»

Norsk Landbrukssamvirke og Samvirkesenteret
mener at samvirkeforetak ber likestilles med
bolighyggelag etter § 87 femte ledd. Neerings- og
handelsdepartementet mener det kan vare grunn
til & vurdere dette, mens NTL Skatt uttaler at man
ikke kan se noen umiddelbare forhold som skulle
tilsi at samvirkeforetak ikke ber likestilles med
bolighyggelag.

Den Norske Advokatforening mener det ber
vurderes om ogsa «morstiftelser» ber inkluderes i
bestemmelsen i femte ledd.

5.8.5 Departementets vurdering

Justis- og beredskapsdepartementet slutter seg til
utrederens vurdering av at det ikke er behov for a
gjore vesentlige endringer i hovedprinsippene i
§§ 8-7 til 89, men at det kan veere behov for 4 se
neermere pa reguleringen av adgangen til 4 gi kre-
ditt eller stille sikkerhet til fordel for selskap i
samme konsern nar morselskapet ikke er et norsk
aksjeselskap. Reguleringen i § 14 annet ledd
annet punktum av i hvilken grad et utenlandsk
morselskap kan likestilles med et norsk morsel-
skap i relasjon til § 8-7 tredje ledd nr. 2, er uklar og
vanskelig & praktisere. Videre synes bestemmel-

sen ikke tilstrekkelig & ivareta behovet til selska-
per som inngar i konsern med utenlandsk morsel-
skap. Det vises i den forbindelse til hensynene det
er pekt pa i heringen blant annet om behovet for 4
kunne gjore overskuddslikviditet tilgjengelig for
hele konsernet, og at reguleringen i § 1-4 kan ha
betydning for norske selskapers konkurransedyk-
tighet.

Begrensningen i adgangen for aksjeselskaper
og allmennaksjeselskaper til & gi kreditt til eller
stille sikkerhet til fordel for sine aksjeeiere har
bakgrunn i behovet for 4 verne selskapskredito-
rene mot tapping av selskapets midler. Unntaket
for konserneri § 8-7 tredje ledd nr. 2 er en folge av
lovgivers aksept av at et konsern méa betraktes
som en gkonomisk enhet hvor 1an mellom selska-
pene i konsernet ma presumeres a vare forret-
ningsmessig begrunnet, jf. Ot.prp. nr. 19 (1974-75)
side 192. Dette ma igjen ses i sammenheng med
at et morselskap som er et norsk aksjeselskap
eller allmennaksjeselskap, er underlagt de samme
begrensningene i adgangen til & gi lan mv. til
aksjeeierne som det datterselskapet er. Loven hin-
drer dermed at eierne bak konsernet kan tappe
konsernet som siddan. Det er disse synspunktene
som er bakgrunnen for kravet etter § 1-4 annet
ledd annet punktum om at et utenlandsk selskap
kan regnes som morselskap i relasjon til konsern-
unntaket i § 8-7 tredje ledd nr. 2 bare hvis det
herer hjemme i en stat med en selskapslovgivning
som tilsvarer eller er strengere enn §§ 8-7 til 89.
At bestemmelsen bare omfatter stater som er part
i EQS-avtalen, har forst og fremst & gjore med at
bestemmelsen skulle vaere forenlig med EOS-
avtalens diskrimineringsforbud, se Ot.prp. nr. 65
(1998-99) punkt 8.

I utredningen er det foreslatt at adgangen til &
yte kreditt eller stille sikkerhet i konsernforhold
der morselskapet er utenlandsk, reguleres pa den
maten at man i loven eller i forskrift gir anvisning
pa konkrete stater som kan godtas som hjemland
for morselskapet. Ut fra begrunnelsen for bestem-
melsen i § 87 forste ledd og konsernunntaket i
§ 8-7 tredje ledd nr. 2 er dette etter departemen-
tets syn ikke en hensiktsmessig tilneerming. Det
forhold at morselskapet er underlagt de samme
begrensningene for & kunne yte lan eller stille sik-
kerhet til fordel for sine eiere som datterselska-
pet, er som nevnt en viktig del av begrunnelsen
for konsernunntaket etter gjeldende lov. Den fore-
slatte utvelgelsen av stater (EQS-stater og eventu-
elt enkelte andre stater som pekes ut i forskrift)
treffer ikke ut fra en slik begrunnelse. Det er,
etter det departementet er kjent med, for eksem-
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pel mange EQS-stater som ikke er underlagt lane-
begrensningsregler tilsvarende de norske.

Det fremgér ikke av forslaget hva som skulle
veere kriteriet for utvelgelsen av stater som skulle
kunne godkjennes som hjemstat for morselskapet
(utover at alle EQS-stater skal godkjennes). Hvis
vedkommende stat ikke har lanebegrensningsre-
gler tilsvarende de norske, er faren for omgéelse
av de norske reglene til stede uavhengig av om
morselskapet horer hjemme i en EQS-stat eller et
helt annet sted. Hvilke hensyn man da skal legge
vekt pa i en lovbestemmelse eller forskrift som
skal skille mellom godkjente stater og ikke god-
kjente stater, er uklart. En forskriftshjemmel som
den foreslatte ville etter departementets vurde-
ring bli sveert vanskelig & handtere.

Departementet mener pa denne bakgrunn at
man ber regulere spersmaélet ut fra en annen til-
nerming enn den geografiske. Begrunnelsen for
de navaerende reglene er som nevnt omgéaelsesfa-
ren. Nar man ikke kan oppné en tilfredsstillende
regulering ved & stille krav til hvilken lovgivning
morselskapet er underlagt (jf. naveerende § 1-4
annet ledd annet punktum), er det etter departe-
mentets syn mer neerliggende med en regulering
som bygger pa styrets ansvar for a pase at lanet
eller sikkerhetsstillelsen har en fornuftig og for-
retningsmessig begrunnelse og ikke er gitt for &
begunstige eierne bak konsernet. Departementet
gar etter dette inn for en bestemmelse som gene-
relt apner for at det kan ytes 1an til eller stilles sik-
kerhet til fordel for selskaper i et konsern med
utenlandsk morselskap, men der begrensningen
knyttes til formalet med lanet eller sikkerhetsstil-
lelsen. Lanet eller sikkerhetsstillelsen vil etter
departementets lovforslag bare vaere lovlig hvis
disposisjonen skal komme konsernet eller et kon-
sernselskap til gode. Gar disposisjonen ut pd &
begunstige eierne bak konsernet, vil den veere
ulovlig. Departementet foreslar at bestemmelsen
tas inn i § 8-7 tredje ledd som et nytt nr. 3. Etter
departementets vurdering vil en slik lovbestem-
melse i vel s stor grad ivareta selskapenes behov
som lovforslaget i utredningen.

Konsernunntaket i § 87 tredje ledd nr. 2 far til-
svarende anvendelse nar et bolighyggelag har slik
innflytelse over selskapet som et morselskap har
etter konserndefinisjonen i § 1-3. Dette folger av
spesialbestemmelsen for bolighyggelag i § 87
femte ledd. Det virker noe tilfeldig at bolighygge-
lag kan godtas som «morselskap», men ikke
andre foretaksformer. Som det fremgar av punkt
5.8.3 og punkt 5.8.4, kan det reises spersmal om
ikke ogsad samvirkeforetak og stiftelser som har
bestemmende innflytelse over et aksjeselskap, ber

vurderes pa samme mate. Det samme sporsmalet
kan reises for andre foretaksformer.

Ut fra den tilneermingen som er foreslatt foran
om & legge vekt pa styrets ansvar for at disposisjo-
nen ikke er en omgéelse av lanebegrensningsre-
glene, og ikke hvilken stat morselskapet er hjem-
mehorende i, mener departementet at det gene-
relt ber kunne gjores unntak for tilfeller der sam-
menslutninger og andre privatrettslige juridiske
personer har slik innflytelse som nevnt i § 1-3 over
et aksjeselskap. Dette gir en enklere regulering
enn a ha en opplisting over foretaksformer som
kan godtas som «morselskap». Ut fra begrunnel-
sen synes det & vaere liten grunn til at ikke lovbe-
stemmelsen generelt kan omfatte privatrettslige
juridiske personer som har bestemmende innfly-
telse over aksjeselskapet.

Departementet foreslar etter dette en bestem-
melse i § 87 tredje ledd nytt nr. 3 som gjer unntak
fra forste og annet ledd for kreditt og sikkerhets-
stillelse til fordel for en juridisk person som har
slik bestemmende innflytelse som nevnt i § 1-3
over selskapet. Det samme foreslas for dattersel-
skap av en slik juridisk person. En forutsetning i
begge tilfeller er at kreditten eller sikkerhetsstil-
lelsen skal tjene skonomiske interesser i foretaks-
gruppen, ikke eierne bak foretaksgruppen.

Det er som nevnt styret som ma pase at et 1an
eller en sikkerhetsstillelse etter den foreslatte lov-
bestemmelsen oppfyller lovens krav. Med Kkriteriet
om at lanet eller sikkerhetsstillelsen «skal tjene
okonomiske interesser i foretaksgruppen», siktes
til at det er foretaksgruppen eller selskaper i fore-
taksgruppen som skal ha nytte av lanet eller sik-
kerhetsstillelsen. Er formalet & begunstige eieren
eller eierne bak foretaksgruppen, er lanet eller
sikkerhetsstillelsen ulovlig.

Styret vil kunne komme i erstatningsansvar
dersom disposisjonen er ulovlig og paferer selska-
pet et tap. Videre vil et ulovlig 1an eller en ulovlig
sikkerhetsstillelse veaere sanksjonert med straff
etter § 19-1.

Med en slik generell lovbestemmelse som det
foreslas i § 87 tredje ledd nytt nr. 3, kan navae-
rende fijerde og femte ledd oppheves. Det samme
gjelder § 1-4 annet punktum.

Allmennaksjeloven har den samme regulerin-
gen av adgangen til & gi kreditt til eller stille sik-
kerhet til fordel for aksjeeierne mv. som aksjelo-
ven. De endringene som er foreslatt for aksjelo-
ven, ber etter departementets syn ogsi tas inn i
allmennaksjeloven.

For naermere detaljer om lovforslaget vises til
spesialmerknaden til § 8-7.
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5.9 Finansiell bistand til erverv av
aksjer i selskapet - § 8-10

5.9.1 Gjeldende rett

Aksjeloven § 8-10 gjelder adgangen for selskapet
til & gi finansiell bistand i forbindelse med en tred-
jepersons erverv av selskapets aksjer. Forste ledd
bestemmer at selskapet ikke kan stille midler til
radighet eller yte 1an eller stille sikkerhet i forbin-
delse med erverv av aksjer i selskapet eller sel-
skapets morselskap. Det samme gjelder erverv av
rett til aksjer i selskapet eller morselskapet. Etter
annet ledd er Kongen (delegert til Neerings- og
handelsdepartementet) gitt hjemmel til ved
enkeltvedtak eller forskrift & gjere unntak fra for-
budsbestemmelsen i forste ledd. I forbindelse
med at det gjores et slikt unntak, kan det ogsa gjo-
res unntak fra reglene i §§ 8-7 til 89. I forskrift 30.
november 2007 nr. 1336 er det pa visse vilkar gjort
unntak for ansattes aksjeerverv og for eiendoms-
selskapers sikkerhetsstillelse.

5.9.2 EU-rett

Direktiv 2012/30/EU har i artikkel 25 regler om
adgangen for selskapet til 4 yte 1an eller annen
finansiell bistand i forbindelse med erverv av sel-
skapets aksjer. Direktiv 2012/30/EU gjelder bare
for allmennaksjeselskaper, men aksjeloven og all-
mennaksjeloven har langt pd vei de samme
reglene pa dette punktet.

Direktiv 2012/30/EU avleste i desember 2012
tidligere annet selskapsdirektiv (direktiv 77/91/
EQF). Det nye direktivet er en kodifisering av det
tidligere direktivet med endringsdirektiver. Artik-
kel 23 i annet selskapsdirektiv hadde tidligere et
forbud mot at selskapet stiller midler til radighet
eller yter lan eller stiller sikkerhet i forbindelse
med en tredjepersons erverv av selskapets aksjer.
Ved endringsdirektiv 2006/68/EF ble bestemmel-
sen endret slik at det nd er en viss adgang for
medlemsstatene til 4 tillate slik finansiell bistand.
Dersom medlemsstatene skal apne for dette, kre-
ves det blant annet at bistanden skal vaere pa van-
lige markedsvilkar, at motpartens kredittverdig-
het blir undersokt, at generalforsamlingen med
flertall som for vedtektsendring pd forhand har
godkjent bistanden, at ledelsen legger frem en
redegjorelse for bistanden for generalforsamlin-
gen, og at denne redegjorelsen offentliggjores.
Det er et krav at bistanden ligger innenfor selska-
pets frie egenkapital.

Ved det nevnte endringsdirektivet ble det ogséa
vedtatt en ny artikkel 23 a, som er tatt inn som

artikkel 26 i det nye direktivet. Bestemmelsen
omhandler tilfeller der det er medlemmer av sel-
skapets ledelse, medlemmer av ledelsen i morsel-
skapet eller morselskapet selv mv. som skal motta
finansiell bistand til & erverve aksjer i selskapet.
Artikkel 26 krever at medlemsstatene gjennom
egnede sikkerhetstiltak skal serge for at slike dis-
posisjoner ikke strider mot selskapets interesser.

Spersmaélet om gjennomferingen i norsk rett
av endringsdirektiv 2006/68/EF ble sendt pa
hering ved Justisdepartementets heringsbrev 13.
juli 2007. I heringsbrevet ble det foreslatt & opp-
rettholde forbudsbestemmelsen i § 8-10 selv om
endringsdirektivet medferte at medlemsstatene
né kan gi mer fleksible regler. Men departementet
uttalte at man likevel ville «vurdere spersmalet i
lys av heringen og hvilke lgsninger som velges
blant annet i de nordiske landene». Horingsbrevet
er sa langt ikke fulgt opp i form av forslag om lov-
endringer.

5.9.3 Forslagetiutredningen

Under henvisning til nye regler i den danske
selskabsloven (8§ 206 til 209) og et svensk lovfor-
slag (SOU 2009: 34 side 246 flg.) mener utrederen
at ogsa de norske reglene om finansiell bistand til
erverv av aksjer i selskapet ber mykes opp. Han
viser videre til at EU-reglene etter endringsdirek-
tiv 2006/68/EF na apner for at medlemsstatene
kan tillate selskapene a yte slik bistand pa neer-
mere fastsatte vilkar, se punkt 5.9.2.

Som begrunnelse for forslaget viser han til at
en videre adgang til 4 yte finansieringshjelp ved
aksjeerverv vil gi selskapene storre frihet til &
bidra ved eier- og generasjonsskifter. En slik
adgang gjor at selskapene kan medvirke til opp-
kjop av selskapets aksjer der selskapet er interes-
sertia fa en bestemt investor inn pé eiersiden.

I utredningen pekes det pa at den naveaerende
forbudsbestemmelsen skal ivareta flere formal:

«Forbudet mot selskapsfinansierte aksjeer-
verv har til formél 4 verne om selskapskapita-
len og ma szerlig ses i sammenheng med aksje-
lovens regler om selskapets erverv av egne
aksjer. I denne sammenheng har bestemmel-
sen til formal & fange opp forsek pi omgaelse
av reglene om erverv av egne aksjer ved at sel-
skapet i stedet finansierer kjop av aksjer i sel-
skapet. Forbudet har imidlertid formaél ut over
dette. Den ivaretar aksjeeiernes egeninteresse
i uensket bruk av selskapets midler, herunder
misbruk fra flertallsaksjeeiernes og selskapsle-
delsens side. Bestemmelsen er ogsi ment a iva-
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reta andre interesser som knytter seg til sel-
skapskapitalen, sa som arbeidstakerne og hen-
syn som har tilknytning til verdipapirhande-
len.»

Utrederen mener imidlertid at disse hensynene
kan ivaretas pa en tilstrekkelig méte selv om
reglene mykes opp:

«Nar det gjelder forholdet til kreditorene, til-
sier deres interesse at selskapet ikke yter finan-
sieringsbistand i en slik utstrekning at det
angriper den bundne selskapskapitalen og gir
selskapet en uforsvarlig lav egenkapital. Dette
er imidlertid hensyn som ivaretas gjennom de
alminnelige reglene om Kkapitalvernet i aksje-
selskaper, og rekker ikke lenger enn til at finan-
sieringshjelp kan ytes innenfor rammen av de
midler selskapet kan dele ut som utbytte. Dette
er midler som en ny eier etter ervervet likevel
kan fa tilgang til ved utbytte og andre lovlige
former for utdeling.

Nar det gjelder hensynet til aksjeeierne
selv, er det sarlig hensynet til & sikre likebe-
handling av aksjeeierne og hindre at visse
aksjeeiere eller andre far en urimelig fordel pa
andre aksjeeieres eller selskapets bekostning
som skal ivaretas ved bestemmelsen. Her skil-
ler imidlertid spersméalet om selskapets
bistand ved finansiering av aksjekjop seg ikke
fra andre mulige misbrukssituasjoner pa en
slik méate at det gir grunnlag for det generelle
forbudet mot finansieringshjelp i gjeldende lov.
Dessuten kan hensynet til 4 hindre misbruk fra
ledelsens side ivaretas ved at sak om & yte
finansieringshjelp ma avgjeres av generalfor-
samlingen. I denne sammenheng kan lovgiv-
ningen stille neermere krav til saksbehandlin-
gen, herunder krav til saksdokumentene for &
sikre aksjeeierne tilstrekkelig informasjon.
Bistand til erverv av aksjer i selskapet vil veere
underlagt de alminnelige reglene om misbruk
av myndighet, jf. aksjeloven §§ 5-21 og 6-28 for-
ste ledd. Etter den nye danske selskapsloven
kreves det generalforsamlingsbehandling, se
lovens § 207.

Forbudet mot selskapsfinansiert aksjeer-
verv har ogsd veert begrunnet i mer alminne-
lige samfunnsmessige hensyn, herunder spe-
kulasjonskjep av selskapets aksjer og uen-
skede «take-overs», se Ot.prp. nr. 19 (1974-75)
side 192 og lovavdelingens heringsnotat av juli
2007 side 16. Dette er hensyn som i forste
rekke gjelder for allmennaksjeselskaper, og i

mindre grad for smé og mellomstore bedrifter
der aksjene er gjenstand for begrenset omset-
ning. Det er disse selskapene som aksjesel-
skapsloven er utformet med sikte pa.

Som nevnt er det i forarbeidene til gjel-
dende aksjelov, i NOU 1992: 29, pekt pa at for-
budet mot 4 yte finansiell bistand ved erverv av
aksjer i selskapet har til formal 4 hindre omga-
else av reglene om selskapets erverv av egne
aksjer. Dersom selskapet gis storre frihet til &
erverve egne aksjer, eventuelt slik at det ikke
lenger gjelder noen lovbestemt grense for hvor
stor del av sine egne aksjer selskapet kan
erverve, jf. punkt 5.5.11.2 faller ogsd denne
grunnen til & begrense selskapets adgang til &
yte finansiell bistand til erverv av aksjer i sel-
skapet bort.»

I utredningen foreslas det etter dette at § 8-10
endres slik at det gis en viss adgang for et aksje-
selskap til 4 stille midler til radighet eller til & yte
lan eller stille sikkerhet mv. i forbindelse med
erverv av aksjer eller rett til aksjer i selskapet
eller morselskapet. Den finansielle bistanden ma
ligge innenfor rammen av de midler selskapet kan
dele ut som utbytte. Videre ma styrets vedtak om
finansiell bistand pé forhand godkjennes av gene-
ralforsamlingen med flertall som for vedtektsend-
ring. Styret skal serge for at det utarbeides en
redegjorelse om den finansielle bistanden, og
bistanden ma veere basert pa vanlige forretnings-
messige vilkar og prinsipper. Det kan etter forsla-
get bare ytes bistand til erverv av fullt innbetalte
aksjer.

Forslaget gjelder aksjeloven. Forslaget er like-
vel basert pa reglene i artikkel 25 i direktiv 2012/
30/EU, se punkt 5.9.2. Utrederen peker pa at der-
som det gjores tilsvarende endringer i allmennak-
sjeloven § 8-10, ber det pa bakgrunn av direktivbe-
stemmelsen vurderes om det for allmennaksjesel-
skapene skal stilles krav om at redegjorelsen skal
meldes til Foretaksregisteret. Utrederen ser ikke
behov for et slikt krav nar det gjelder aksjeselska-
pene.

5.9.4 Heringsinstansenes syn

Folgende heringsinstanser er positive til forslaget
om & endre § 8-10 slik at den gir en viss adgang til
4 yte finansiell bistand til erverv av aksjer i selska-
pet: Neerings- og handelsdepartementet, Handels-
hoyskolen BI, Kantega AS, Neeringslivets Hovedor-
ganisasjon og advokatfirmaet PricewaterhouseCoo-
pers. Sistnevnte heringsinstans uttaler:
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«De momenter det vises til i utredningen og
forslaget pa s. 107 er etter var vurdering velbe-
grunnede og fornuftige. Det er viktig at sel-
skapskapitalen beskyttes, og dette hensynet
ivaretas etter vart syn pa en god mate ved de
foreslatte saksbehandlingsreglene. Det er ogsa
viktig at det kommer Klart frem at styret har
ansvaret for 4 pase at transaksjonene skjer pa
rimelige markedsvilkar.

Som det er vist til i utredningen vil en
bedret adgang til & yte finansiell bistand gjere
det enklere 4 foreta endringer i eierstrukturen
eller gjennomfore generasjonsskifte. I tillegg
vil det gi bedrede muligheter for & bistd med
finansiering i forbindelse med incentivordnin-
ger for ansatte. Praksis har vist at gjeldende
unntak og dispensasjonsmulighet ikke fullt ut
dekker behovet for 4 yte finansiell bistand for
eksempel nar grupper av ansatte tar del i aksje-
kjepsprogrammer.»

I lovforslaget i utredningen er det ikke tatt inn
noen forskriftshjemmel tilsvarende hjemmelen
etter navaerende annet ledd i § 8-10. Nerings- og
handelsdepartementet mener at ogsd den nye
bestemmelsen ber ha en forskriftshjemmel slik at
forskrift 30. november 2007 nr. 1336 om unntak fra
aksjeloven § 8-10 og allmennaksjeloven § 8-10 kan
viderefores:

«Vivil peke pa at forslaget vil ha enkelte konse-
kvenser som ikke er omtalt i rapporten. Dette
gjelder for det forste unntaket som er forskrifts-
festet for eiendomsselskaper. De kan stille sel-
skapets faste eiendom som sikkerhet ut over
det som folger av selskapets adgang til & gi
utbytte. For disse vil det innebzere en innskren-
ket adgang til 4 bruke selskapsmidlene til
finansiering dersom utreders forslag blir ved-
tatt. Etter var vurdering er forskriften som
tradte i kraft i 2007 blitt en vesentlig rammebe-
tingelse ved Kkjop av naeringseiendom i Norge.
Som Kkjent har den strenge vilkar for 4 sikre at
finansieringen ikke skal stride mot hensynene
bak forbudet i aksjeloven § 8-10. I hovedtrekk
er forskriftens krav at selskapet ikke skal ha
ansatte ut over daglig leder, ikke ha andre kre-
ditorer enn den som finansierer oppkjopet, og
at transaksjonen skal veere forretningsmessig
begrunnet. Etter var oppfatning har regulerin-
gen vert nyttig og positiv for akterene, fordi
forskriften ikke stiller krav om myndighetsbe-
handling og videre at den skaper forutsigbar-
het for bransjen. Det vil kunne oppleves som

forholdsvis dramatisk dersom adgangen til &
stille selskapets aktiva som sikkerhet, blir
snevret inn. Vi mener at forskriften ber videre-
fores.»

Finansneeringens Fellesorganisasjon (FNO) gir
uttrykk for tvil med hensyn til om lovforslaget
representerer en endring av rettstilstanden i prak-
sis. Det uttales at vilkiret om at mottakeren av
bistanden mé stille betryggende sikkerhet, «vil
vere det avgjerende hinder for et betydelig
omfang av disposisjoner fra malselskapet for
bistand til finansiering av aksjer i mélselskapet».
Videre uttales det at FNO ikke har innvendinger
mot dette. Horingsuttalelsen fra FNO er tiltradt av
Finansieringsselskapenes Forening.

Neeringslivets Hovedorganisasjon er pa den
annen side skeptisk til kravet etter lovforslaget om
at det ma stilles betryggende sikkerhet:

«S4 vidt vi forstér, er dette ikke en begrensning
som felger av annet selskapsdirektiv og forsla-
get er ikke sarlig begrunnet i utredningen.
Etter var mening ma eventuelle sikkerhetsstil-
lelser inngé pa den maten direktivet artikkel 23
angir: <Transaksjonene skal finne sted pa rime-
lige markedsvilkar, saerlig med hensyn til sik-
kerhet som stilles for 1an og midler det stiller til
radighet.» Stiller et datterselskap for eksempel
sikkerhet for sitt nye morselskaps gjeld, er det
ikke enkelt & se for seg at morselskapet stiller
sikkerhet for datterselskapets regresskrav mot
morselskapet. Det generelle kravet som er
foreslatt i utredningen vil langt pa vei under-
grave den oppmykingen som for evrig er fore-
slatt.»

Norges Autoriserte Regnskapsforeres Forening
mener forslaget gir for strenge regler:

«NAREF er skeptiske til at vi trenger et sa kom-
plisert, formalistisk og omfattende regelverk
for at selskapet skal kunne yte finansiell hjelp
til erverv av aksjer i selskapet. NARF mener at
regelverket ma mykes opp tilsvarende som for
oppmykingen av regelverket for retten til &
kjope egne aksjer.»

Handelshoyskolen BI mener det ber vurderes om
aksjeloven og allmennaksjeloven ber ha de
samme reglene pa dette omradet. I sa fall ber
aksjeloven § 8-10 gis en utforming som gjenspeiler
den fleksibiliteten som annet selskapsdirektiv til-
later.
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5.9.5 Departementets vurdering

Departementet er enig med utrederen i at det kan
vaere grunn til & foresla en viss oppmyking av § 8
10 og reguleringen der av selskapets adgang til &
yte finansiell bistand i forbindelse med erverv av
aksjer i selskapet. Departementet legger til grunn
at de hensynene dagens forbudsregel er ment a
ivareta, vil veere tilstrekkelig ivaretatt ogsa med
den foreslitte bestemmelsen. Det vises blant
annet til at det er et krav etter bestemmelsen at
bistanden ma ligge innenfor selskapets frie egen-
kapital. Dette kravet vil etter departementets vur-
dering ivareta kreditorenes interesser. Hensynet
til aksjeeiernes, herunder mindretallets interes-
ser, er sgkt ivaretatt ved kravet om generalforsam-
lingsbehandling, at det som grunnlag for general-
forsamlingens behandling skal utarbeides en
redegjorelse, og ved de alminnelige misbruksre-
glene i §§ 5-21 og 6-28. Det samme gjelder vilkaret
om at bistanden skal ytes pa vanlige forretnings-
messige vilkér og prinsipper.

Vilkéaret om at det m4 stilles betryggende sik-
kerhet for selskapets krav pa tilbakebetaling eller
tilbakesegkning, er etter departementets syn ogsé
et viktig element i lovforslaget. Et slikt vilkar gjor
bestemmelsen mindre betenkelig bade ut fra kre-
ditorenes og andre aksjeeieres interesser. Under
heringen har Neeringslivets Hovedorganisasjon gitt
uttrykk for at vilkiret om sikkerhetsstillelse er for
strengt. Naeringslivets Hovedorganisasjon viser til
at direktivet ikke stiller et slikt absolutt krav om
sikkerhetsstillelse. Departementet  har
vanskelig for & se at det i praksis vil veere seerlig
forskjell pa lovforslaget og direktivets lasning i og
med at direktivet krever at bistanden skal skje pa
markedsvilkar, og da «seerlig med hensyn til» ren-
ter og sikkerhetsstillelse. Etter departementets
syn er det en fordel at vilkaret om sikkerhetsstil-
lelse kommer klart til uttrykk i loven.

Som Nerings- og handelsdepartementet har
pekt pa i sin heringsuttalelse, kan det, selv om det
foreslas en viss oppmyking av den névaerende for-
budsbestemmelsen i § 8-10, vaere et behov for a
viderefere reglene i forskrift 30. november 2007
nr. 1336 om unntak fra aksjeloven § 810 og all-
mennaksjeloven § 810. I departementets
lovforslag er det foreslatt & viderefere forskrifts-
hjemmelen i ndveerende annet ledd. Departemen-
tet foreslar ogsa at den névaerende dispensasjons-
hjemmelen i annet ledd viderefores. Den fore-
slatte lovbestemmelsen i § 810 oppstiller noksa
strenge vilkdr for at selskapet skal kunne yte
finansiell bistand til erverv av aksjer, og det kan
etter departementets vurdering fortsatt veere

behov for en adgang til & gi dispensasjon fra
reglene. Forskriftshjemmelen og dispensasjons-
hjemmelen er tatt inn i femte ledd i lovforslaget.

Departementet foreslar at endringene av § 8-10
gjennomfores bade i aksjeloven og allmennaksjelo-
ven. Kravet om generalforsamlingsbeslutning og
kunngjering av redegjorelsen (se nedenfor) inne-
barer at det blir en dpenhet om disposisjonen som
etter departementets vurdering gjor at det heller
ikke for allmennaksjeselskaper burde veere beten-
kelig med en oppmyking av dagens forbudsregel.

For allmennaksjeselskaper ma reglene til-
fredsstille kravene etter direktiv 2012/30/EU
artikkel 25 og 26, se punkt 5.9.2. Hensynet til et
oversiktlig og tilgjengelig regelverk tilsier at
reglene i aksjeloven og allmennaksjeloven utfor-
mes likt, med mindre det foreligger seerlige grun-
ner som taler for forskjellige losninger i de to
lovene. Reglene i direktivet ber dermed fa betyd-
ning ogsa for utformingen av aksjelovens bestem-
melse.

Etter departementets vurdering er lovforsla-
get i utredningen langt pé vei i samsvar med kra-
vene etter direktivet. Departementet foreslar like-
vel to tilfayelser for & sikre en korrekt gjennomfo-
ring av direktivet i norsk rett. Det foreslas for det
forste en regel i annet ledd om at styret skal serge
for at det foretas en kredittvurdering av den par-
ten eller de partene som mottar den finansielle
bistanden. Denne bestemmelsen har bakgrunn i
artikkel 25 nr. 2 annet ledd i direktivet, og depar-
tementet foreslar at et slikt krav tas inn i begge
lover. Videre foreslar departementet en bestem-
melse i allmennaksjeloven som stiller krav om at
redegjorelsen skal meldes til Foretaksregisteret,
og at Foretaksregisteret skal kunngjere redegjo-
relsen i Brenneysundregistrenes elektroniske
kunngjeringspublikasjon, jf. bestemmelsen i artik-
kel 25 nr. 3 tredje ledd i direktivet. Departementet
er enig med utrederen i at det ikke skulle veere
behov for & stille et slikt krav ogsa etter aksjelo-
ven.

Departementet legger med disse tilfoyelsene
til grunn at lovforslaget oppfyller kravene i artik-
kel 25 og 26. At disposisjonen skjer pa styrets
ansvar, jf. artikkel 25 nr. 2, folger av de alminne-
lige ansvarsreglene i aksjeloven, jf. § 6-12 forste
ledd og § 17-1. Kravet i nr. 4 i artikkel 25 er opp-
fylt ved kravet om fri egenkapital i lovforslaget
§ 8-10 forste ledd forste punktum og fradragsre-
glene i lovforslaget § 81 annet ledd annet punk-
tum og tredje ledd. Artikkel 25 nr. 5 er oppfylt ved
at §8-10 etter ordlyden vil omfatte finansiell
bistand til 4 erverve aksjer som eies av selskapet
selv, og finansiell bistand til & erverve aksjer ved
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tegning i forbindelse med en kapitalforheyelse.
Kravet etter lovforslaget § 810 forste ledd tredje
punktum om at selskapets bistand skal ytes pa
vanlige forretningsmessige vilkar og prinsipper,
gjelder ogsa for denne typen erverv. Departemen-
tet legger videre til grunn at artikkel 26 er oppfylt
ved at reglene i § 810, herunder det nevnte kra-
vet om forretningsmessige vilkiar og prinsipper,
ogsa gjelder nar bistanden ytes til styremedlem-
mer, morselskapets styremedlemmer, morselska-
pet selv mv. De alminnelige bestemmelsene om
misbruk av myndighet i §§ 5-21 og 6-28 og inhabi-
litetsbestemmelsen i § 6-27 har ogséd betydning i
den sammenheng.

Som felge av de foreslatte endringene av § 8-10
foreslar departementet en ny unntaksregel i § 3-8
forste ledd annet punktum, se nytt nr. 7 i aksjelo-
ven og nytt nr. 6 i allmennaksjeloven. Bakgrunnen
er at det ikke er plass for saksbehandlingsreglene i
§ 3-8 ved siden av saksbehandlingsreglene i § 8-10,
se punkt 5.11.

5.10 Krav til selskapets likviditet - § 3-4

5.10.1 Gjeldende rett

Ifolge aksjeloven § 3-4 skal selskapet til enhver tid
ha en egenkapital som er forsvarlig ut fra risikoen
ved og omfanget av virksomheten. Bestemmelsen
stiller materielle krav til selskapets kapitalgrunn-
lag pa ethvert stadium i selskapets liv. Bestemmel-
sens viktigste formal er i forarbeidene beskrevet
som & gi «selskapets ledelse en paminnelse og en
oppfordring til & foreta fortlepende vurderinger av
selskapets skonomiske stilling, og til 4 iverksette
nedvendige tiltak», jf. Ot.prp. nr. 36 (1993-94) side
68. P4 den maten skal bestemmelsen ivareta
aksjeeiernes og kreditorenes interesse i at selska-
pet opprettholder en forsvarlig egenkapital, og at
ledelsen eventuelt tar tak i situasjonen dersom
egenkapitalen blir uforsvarlig lav. Bestemmelsen
er ogsa en viktig skranke for adgangen til 4 foreta
utdelinger, og da som et tillegg til de begrensnin-
ger som folger av andre regler i aksjeloven, for
eksempel § 8-1 om utbytte.

Plikten etter aksjeloven § 3-4 til & serge for at
selskapet har en forsvarlig egenkapital er rettet
mot «selskapet». I dette ligger at plikten i forste
omgang er rettet mot selskapets ledelse, men ord-
lyden omfatter ogsa generalforsamlingen.

Hvorvidt egenkapitalen er forsvarlig, beror pa
en konkret og skjennsmessig helhetsvurdering.
Lovteksten knytter forsvarlighetsvurderingen til
«risikoen ved og omfanget av virksomheten».
Ifolge forarbeidene mé det foretas en samlet vur-

dering av selskapets reelle kapitalgrunnlag, jf.
NOU 1996: 3 side 102. Dette betyr at man ikke kan
se pa egenkapitalen isolert, men ogsa ma vurdere
forholdet mellom egenkapital og gjeld, gjeldens
sammensetning og de vilkdr som knytter seg til
selskapets forpliktelser.

Ved fastleggelsen av egenkapital og gjeld er
det de reelle verdiene som er avgjorende, ikke de
balanseforte. Forutsetningen om fortsatt drift skal
legges til grunn, sa lenge det ikke er sannsynlig at
virksomheten vil bli avviklet.

Dersom selskapets egenkapital etter en hel-
hetsvurdering ma antas ikke 4 tilfredsstille kravet
i aksjeloven § 3-4, inntrer det etter aksjeloven § 3-5
en handleplikt for selskapets styre til 4 rette pa
forholdet, eventuelt ved & foresla at selskapet opp-
loses. Overtredelse av aksjeloven § 3-4 vil kunne
medfere erstatningsansvar, jf. aksjeloven § 17-1,
og straffansvar, jf. aksjeloven § 19-1.

5.10.2 Forslageti utredningen

Kravet til forsvarlig egenkapital er behandlet i
utredningen punkt 5.5.8. Utrederen foreslar at
aksjeloven § 3-4 suppleres med et nytt annet punk-
tum om at selskapet, i tillegg til en forsvarlig egen-
kapital, skal ha tilstrekkelige likvider til & dekke
sine forpliktelser ved forfall. Forslaget ma ses i
sammenheng med de ovrige forslagene til endrin-
ger i aksjelovens Kkapitalregler i utredningen.
Hovedprinsippene i disse endringene er at kapital-
vernet i storre grad skal ta utgangspunkt i det
enkelte selskapets behov for egenkapital og den
faktiske kapitalsituasjonen i selskapet, og ikke i
formelle krav uavhengig av det reelle behovet i
det enkelte selskapet. Utrederen viser serlig til at
i et system der loven stiller mindre krav til selska-
pets minste aksjekapital, og der en mindre del av
egenkapitalen er bundet egenkapital, vil plikten til
4 opprettholde en forsvarlig egenkapital i selska-
pet vaere av sentral betydning for selskapets
adgang til & overfore midler til aksjeeierne. For-
slaget presiserer at ledelsens ansvar ikke bare
gjelder soliditeten, men ogsé selskapets likviditet.
Forslaget til endring av § 3-4 mé for ovrig ses i
sammenheng med de foreslitte endringene av
§ 81 og § 12-2. Hensynet til selskapets likviditet
inngér i § 8-1 fierde ledd om utbytte og § 12-2
annet ledd fjerde punktum i navaerende lov. Disse
bestemmelsene er sloyfet i lovforslaget.

5.10.3 Hgringsinstansenes syn

Folgende heringsinstanser er positive til den fore-
slatte endringen av aksjeloven § 3-4: Nerings- og
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handelsdepartementet, Den norske Revisorforening,
Finansneeringens Fellesorganisasjon, advokatfir-
maet Wikborg, Rein & Co og Econa. Heringsutta-
lelsen fra Finansneeringens Fellesorganisasjon er
tiltradt av Finansieringsselskapenes Forening.

Den norske Revisorforening uttaler:

«Vi stetter et krav om tilstrekkelig likviditet,
som vi tror vil bidra til skt aktsomhet og som er
nedvendig nér en tar bort de mekaniske fradra-
gene i utbyttegrunnlaget.»

Finansneeringens Fellesorganisasjon uttaler:

«Innledningsvis vil FNO bemerke at det er
positivt at fokuset i kapitalreglene na ogsa ret-
tes mot likviditet og ikke bare soliditet. I de
fleste selskaper som fir ekonomiske proble-
mer vil utfordringene i forste omgang nettopp
realisere seg som likviditetsproblemer. FNO
vil derfor stotte forslaget om at det innfores et
krav om tilstrekkelig likviditet i asl. § 3-4.»

Konkursrdadet, Bedriftsforbundet, Handels- og Servi-
cenceringens Hovedorganisasjon og Neeringslivets
Hovedorganisasjon er mer Kkritiske til endringsfor-
slaget.

Konkursréadet uttaler:

«Konkursradet savner en grundig dreftelse av
forslaget om at selskapet skal ha tilstrekkelig
likviditet. Det star lite i utredningen om hva
som er ment med forslaget, og et krav om at
selskapet til enhver tid skal ba tilstrekkelige
midler til 4 dekke sine forpliktelser ved forfall
er etter Konkursradets oppfatning for strengt.
Et slikt krav vil kunne fore til at en rekke sol-
vente nyoppstartede selskaper og sesongbe-
drifter ma avvikles. Konkursriadet mener der-
for det er tilstrekkelig at loven stiller krav om at
selskapet ma ha forsvarlig egenkapital.»

Neringslivets Hovedorganisasjon uttaler blant
annet:

«Tatt pa ordet innebaerer den foreslatte regelen
at selskapet alltid skal ha likvider som dekker
forpliktelsene. Dette er ikke forenlig med van-
lig forretningsdrift: Et typisk tilfelle av at en
skyldner ikke har «tilstrekkelige likvider til &
dekke sine forpliktelser ved forfall, er 1an som
nettopp skal finansiere tiltak som skal gi inn-
tekter for & betale avdrag og renter som forfal-
ler senere. Dette vil ogsa gjelde for andre for-
mer for kredittgivning, for eksempel sesong-

virksomhet og nyetablerte selskaper, der
kreditt er nedvendig som en del av finansierin-
gen av inntektsskaping. Etter var vurdering
kan en slik regel ikke innferes.

Regelen innebarer isolert sett at et selskap
aldri skal kunne misligholde forpliktelser (med
pengemangel som begrunnelse). Det er imid-
lertid uklart hvilke konsekvenser overtredelse
av regelen vil ha.

Det mest neerliggende vil veere at ledelsen
kan bli erstatningsansvarlige (ved uaktsomhet)
overfor kreditor ved betalingsmislighold. Dette
vil fore til en utvidet forpliktelse etter § 6-12
tredje ledd enn det som er tilfelle i dag og til en
ganske kraftig innskjerping av styreansvaret,
kanskje szerlig overfor den enkelte kreditor.
Styret og daglig leder har jo sterre innflytelse
over selskapets likviditet enn over selskapets
egenkapital.

Ved insolvens har styret i et selskap plikt
etter straffeloven § 284 til & begjere konkurs
under visse forutsetninger. Etter konkursloven
§ 61 er selskapet insolvent nér det er betalings-
udyktig pd mer permanent basis, med mindre
eiendeler (og inntekter) dekker forpliktelsene.
Det likviditetskravet som er foreslatt i utred-
ningen har ikke nedvendigvis neyaktig samme
innhold som Kkriteriene i konkursloven. Vi
antar at reglene i straffeloven og konkursloven
likevel vil ha betydning for hvilke krav som i
strafferettslig og erstatningsmessig sammen-
heng stilles til styret nér det gjelder selskapets
okonomiske situasjon. Pa denne bakgrunn
fremstar det som uklart hvilken virkning det
foreslatte likviditetskravet vil ha i disse sam-
menhengene.»

Handelshoyskolen BI er sperrende til endringsfor-
slaget ut fra en oppfatning av at likviditetsvurde-
ringen etter gjeldende rett allerede inngar i aksje-
loven § 3-4. Handelsheyskolen BI uttaler blant
annet:

«Etter var oppfatning er det siledes Kklart at
likviditetsvurderingen etter gjeldende rett inn-
gér 1 aksjelovene § 3-4. Handelsheyskolen BI
mener derfor at en endring av lovteksten om at
likviditeten skal vurderes i utgangspunktet er
unegdvendig.

Skulle departementet likevel finne det
onskelig & presisere at det skal foretas en vur-
dering av likviditeten, kan dette gjores ved at
ordlyden i det nye andre punktum endres til
«herunder likviditet». Etter Handelsheyskolen
Bls oppfatning er det imidlertid ikke behov for
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en slik presisering. Den vil ikke bidra til & opp-
fylle hensikten med utredningen: & forenkle
lovverket. Ettersom aksjelovene § 3-4 allerede i
dag legger opp til en omfattende helhetsvurde-
ring, kan en presisering her virke mot sin hen-
sikt. Ettersom forarbeidene er s klare som de
er og lesningen for evrig har bred stette, vil den
beste losningen vaere & beholde aksjelovene
§ 3-4 slik lovbestemmelsen er i dag, uten nye
tilfeyelser.»

5.10.4 Departementets vurdering

Departementet foreslar i trdd med forslaget i
utredningen at aksjeloven § 3-4 endres slik at
bestemmelsen gir uttrykk for et krav ogsa til sel-
skapets likviditet. Departementet foreslar imidler-
tid en noe annen utforming av bestemmelsen enn
forslaget i utredningen, blant annet pa bakgrunn
av innspill i heringen.

Forslaget ma ses i sammenheng med de ovrige
endringene i kapitalreglene. Departementet viser
blant annet til nedsettelsen av kravet til minste
aksjekapital etter § 3-1 forste ledd, jf. lov 16.
desember 2011 nr. 63. Videre foreslar departemen-
tet vesentlige endringer i utbyttereglene i § 8-1, se
punkt 5.4, og en opphevelse av overkursfondet, se
punkt 5.3. De foreslatte endringene av hvilke ele-
menter som inngar i beregningen av bundet egen-
kapital, innebaerer at de formelle skrankene for
adgangen til & utdele utbytte reduseres. Som det
fremgér av punkt 5.4, innebarer dette at de materi-
elle vilkarene for utdeling av utbytte vil fa sterre
betydning. Forsvarlighetskravet etter § 3-4 vil etter
dette st mer sentralt enn etter gjeldende lov.

Kravet til forsvarlig egenkapital etter §3-4
inneberer ifelge forarbeidene at det skal foretas
en samlet vurdering av selskapets reelle kapital-
grunnlag, ikke bare av egenkapitalen, jf. NOU
1996: 3 side 102. Det kan synes 4 vaere noe ulike
oppfatninger av hvorvidt selskapets evne til &
betale sine forpliktelser ved forfall omfattes av § 3-
4. At likviditet ikke omfattes av ordlyden, synes
klart, men om likviditet likevel skal tas i betrakt-
ning i forsvarlighetsvurderingen etter § 3-4 er et
annet spersmal. Utrederen synes 4 legge til grunn
at likviditet faller utenfor § 3-4. I heringsuttalelsen
fra Handelshoyskolen BI antas det pa den annen
side at likviditet omfattes.

Hovedformaélet med aksjeloven § 3-4 er som
nevnt & gi selskapets ledelse en paminnelse og en
oppfordring til & foreta fortlepende vurderinger av
selskapets gkonomiske stilling og til 4 iverksette
nedvendige tiltak. Bestemmelsen har en preventiv
funksjon. Sett i ssmmenheng med de egvrige end-

ringene i kapitalreglene, er det etter departemen-
tets oppfatning viktig ogsad med en padminnelse om
at selskapet ma ha tilstrekkelig likviditet til &
dekke sine forpliktelser. En slik endring vil tyde-
liggjore at forsvarlighetskravet innebeerer at det
skal foretas en helhetsvurdering av selskapets
samlede ekonomiske stilling. Departementet
antar at hensynet til selskapets likviditet seerlig
ber fa betydning i forbindelse med vurderinger av
om det skal utbetales utbytte eller foretas andre
utdelinger.

Forslaget i utredningen gar ut pa at deti § 34
inntas en ny bestemmelse som slar fast at selska-
pet «skal ha tilstrekkelige likvider til & dekke sine
forpliktelser ved forfall». I heringen har enkelte
heringsinstanser gitt uttrykk for at et slikt krav er
for strengt. Det er pekt pa at det virker uklart
hvilke konsekvenser forslaget er ment & ha hvis
selskapet i en periode ikke er i stand til & dekke
sine forpliktelser ved forfall. Det er ogsé vist til at
forslaget kan skape utfordringer for nyetablerte
selskaper, selskaper i ekspansjon og for sesong-
virksomheter.

At selskapet har en plikt til & dekke sine for-
pliktelser ved forfall, er selvsagt. Som for andre
skyldnere, vil dette folge av den kontraktsmessige
forpliktelsen overfor kreditor, eventuelt av regel-
sett utenfor aksjeloven. Et eventuelt krav etter § 3-
4 om at selskapet skal dekke sine forpliktelser ved
forfall, omhandler ikke denne siden av saken. Et
slikt krav etter § 3-4 vil derimot ha betydning for
annet selskapsrettslig regelverk, blant annet
erstatningsansvaret etter § 17-1 og straffansvaret
etter § 19-1. Videre legger departementet som
nevnt til grunn at § 3-4 ber fa en mer sentral betyd-
ning enn etter gjeldende lov for vurderingen av
utbyttegrunnlaget. Det er i relasjon til disse
sidene av § 3-4 det mi vurderes om det er hen-
siktsmessig med et krav etter bestemmelsen om
at selskapet skal ha tilstrekkelige likvider til &
dekke sine forpliktelser ved forfall.

Med dette som bakteppe mener departemen-
tet at en regel som slar fast at selskapet skal
dekke sine forpliktelser ved forfall, kan fremsta
som for absolutt. I stedet for a sla fast et krav om
tilstrekkelige likvider til & dekke forpliktelsene
ved forfall, mener departementet at § 3-4 ber
utformes slik at det tydeliggjores at hensynet til
likviditet inngéar i forsvarlighetsvurderingen etter
bestemmelsen. Navaerende § 3-4 gjelder etter sin
ordlyd som nevnt bare selskapets egenkapital. At
ledelsen har en plikt til & pase at selskapet ogséa
har en forsvarlig likviditet, mé& anses a folge alle-
rede av ledelsens alminnelige plikt til 4 serge for
en forsvarlig forvaltning av selskapet. Endringen
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vil etter dette antakelig forst og fremst ha en peda-
gogisk betydning. Sarlig pa bakgrunn av de fore-
slatte endringene av utbyttereglene i § 8-1 mener
imidlertid departementet at det er et poeng a tyde-
liggjore at selskapets likviditet ma inngd i vurde-
ringen av selskapets skonomiske situasjon.

Departementet foreslar ikke endringer av § 3-5.
Det foreslids med andre ord ikke at utvidelsen av
§ 3-4 skal medfere en utvidelse ogsa av handleplik-
ten etter § 3-5. Departementet oppfatter det slik at
dette heller ikke har vaert meningen med forslaget
i utredningen.

5.11 Transaksjoner mellom selskapetog
aksjeeierne - § 3-8

5.11.1 Gjeldende rett

Aksjeloven § 3-8 gir regler for saksbehandlingen
av visse avtaler mellom selskapet og aksjeeier,
aksjeeiers morselskap, medlemmer av selskapets
ledelse samt noen som ma4 likestilles med disse, jf.
§ 3-8 forste ledd forste punktum og fierde ledd.
Dersom selskapets ytelse etter avtalen utgjer over
en tidel av selskapets aksjekapital, skal avtalen
godkjennes av generalforsamlingen.

Av de avtaler som faller inn under § 3-8 forste
ledd ferste punktum, er det gjort unntak for noen
naermere angitte typer avtaler, jf. § 3-8 forste ledd
annet punktum nr. 1 til 5. Dette gjelder blant annet
avtaler som inngas som ledd i selskapets vanlige
virksomhet, og som inneholder pris og andre vil-
kar som er vanlige for slike avtaler.

Saksbehandlingen nar avtalen skal godkjennes
av generalforsamlingen, er regulert i aksjeloven
§ 3-8 annet ledd. Styret skal serge for at det utar-
beides en redegjorelse for avtalen etter reglene i
§ 2-6. Dette innebeerer blant annet at en revisor
skal bekrefte redegjorelsen. Redegjorelsen skal
vedlegges innkallingen til generalforsamlingen og
skal meldes til Foretaksregisteret. Redegjorelsen
skal inneholde en erklering om at det er rimelig
samsvar mellom verdien av det vederlaget selska-
pet skal yte, og verdien av det vederlaget selska-
pet skal motta. Konsekvensen av at saksbehand-
lingsreglene ikke folges, er at avtalen ikke er bin-
dende for selskapet.

Aksjeloven § 3-8 tar for det forste sikte pa &
hindre omgaelse av reglene om tingsinnskudd
ved stiftelse. Videre har bestemmelsen som for-
mal & sikre kontroll med storre avtaler mellom
selskapet og dets aksjeeiere mv. for & motvirke
uthuling av selskapets kapitalgrunnlag til skade
for kreditorene eller mindretallsaksjeeierne.

I allmennaksjeloven § 3-8 finner man regler
som langt pa vei svarer til reglene i aksjeloven
§ 3-8.

5.11.2 Forslageti utredningen

Spersmalet om endring av aksjeloven § 3-8 er
behandlet i utredningen punkt 5.5.14. Utrederen
viser til at bestemmelsen ble vurdert i sammen-
heng med lov 15. desember 2006 nr. 88 om endrin-
ger i aksjelovgivningen mv. Etter utrederens syn
fikk lovbestemmelsen ved lovendringen en hen-
siktsmessig utforming, og han har derfor ikke
foreslatt endringer i bestemmelsen.

5.11.3 Heringsinstansenes syn

Selv om det ikke er foreslatt endringer i aksjelo-
ven § 3-8, har enkelte av heringsinstansene uttalt
seg om utformingen av bestemmelsen. Disse
heringsinstansene mener det er behov for 4 gjore
endringer i bestemmelsen. Dette gjelder: Den nor-
ske Revisorforening, Handelshoyskolen BI, Norges
Autoriserte Regnskapsforeres Forening, Neoeringsli-
vets Hovedorganisasjon, advokatfirmaet Pricewa-
terhouseCoopers, advokatfirmaet Reder og advo-
katfirmaet Wikborg, Rein & Co.

Enkelte av heringsinstansene mener at § 3-8 i
sin navaerende form favner for vidt og derfor gir
grunnlag for et betydelig antall redegjorelser. Det
er vist til at dette er arbeidskrevende og kost-
nadskrevende for selskapene. Departementet for-
star heringsinstansene slik at de ensker en gene-
rell forenkling og innsnevring av bestemmelsen.

Enkelte heringsinstanser viser til at bestem-
melsens generelle utforming gir opphav til uklar-
het om bestemmelsens narmere virkeomrade.
Videre er det vist til at selskapene i noen tilfeller
folger bestemmelsens saksbehandlingsregler «for
& veere pa den sikre siden», og at dette forer til at
det utarbeides flere redegjorelser enn det bestem-
melsen egentlig krever. Det pekes pa at bestem-
melsens uklare karakter searlig er belastende for
de sma aksjeselskapene.

Enkelte mener det er behov for 4 se naermere
pa forholdet mellom aksjeloven §§ 8-7 til 810 og
§ 3-8.

Handelsheyskolen BI uttaler folgende:

«Spesielt i konsernforhold kan det vaere grunn
til & vurdere om regelen ber viderefores.
Departementet bor videre bidra til en avkla-
ring av de tvilspersmal som den endringen ved
lov 88/2006 har gitt opphav til. Det kan her bl.a.
pekes pa forholdet mellom aksjelovene § 3-8 og
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de ordineere utbytteregler og anvendelsen av
aksjelovene § 3-8 ved konsernfinansiering.
Dersom aksjelovene § 3-8 kommer til anven-
delse der etter datterselskap stiller sikkerhet
for morselskapets lan, er det bla. usikkert
hvordan verdien av datterselskapets ytelse skal
beregnes. Vi antar at en eventuell garantiprovi-
sjon, som fastsatt mellom uavhengige parter,
kan gi en indikasjon pa verdien av datterselska-
pets ytelse. Etter det vi har brakt pa det rene,
finnes det imidlertid ikke praksis for fastset-
telse av slike garantiprovisjoner. Det mé derfor
i tilfelle veere en oppgave for lovgiver 4 avklare
hvordan verdien av datterselskapets ytelse skal
fastsettes dersom aksjelovene § 3-8 kommer til
anvendelse der datterselskapet stiller sikker-
het for morselskapets lan.»

Wikborg, Rein & Co uttaler seg ogsid om denne
problemstillingen:

«Vi mottar daglig spersmal om disposisjoner
faller inn under § 3-8. Vér erfaring er at saerlig
unntaket i § 3-8 forste ledd nr. 4 oppfattes som
problematisk.

En aktuell situasjon er der hvor et selskap
stiller sikkerhet til fordel for et annet selskap i
samme konsern. Dette er ikke nedvendigvis en
del av «selskapets vanlige virksomhet».
Dagens regelverk skaper derfor unedig usik-
kerhet selv om det strengt tatt er kreditor (ofte
en finansinstitusjon), ikke det andre konsern-
selskapet, som er mottaker av sikkerhetsstillel-
sen. Det foreligger forutsetningsvis ogsd en
avtale mellom debitor og den som stiller sik-
kerhet. For et konsern kan det siledes veere
problematisk a etablere en kreditt dersom man
ikke far et advokatfirma som kan avgi en «clean
opinion» om sikkerhetens gyldighet til den
aktuelle finansinstitusjon. I praksis velger man
derfor ofte 4 heller folge en § 3-8 prosedyre.
Ogsa i en slik situasjon oppstar det imidlertid
problemer. Her vil en revisor som skal avgi
erklaering etter § 3-8 andre ledd, mete pa utfor-
dringer nar det skal erkleeres at det er rimelig
samsvar mellom ytelsenes verdi.

Poenget er derfor at det utarbeides en
rekke unedige redegjorelser med tilherende
generalforsamlinger kun for & vaere pa den
sikre siden i forhold til § 3-8. Dertil kommer at
kravet til redegjorelsens innhold forsinker
fremdriften i mange transaksjoner. Samlet sett
utgjor denne prosedyren en betydelig transak-
sjonskostnad for naringslivet. Vi vil derfor

oppfordre departementet til 4 presisere vilka-
rene i § 3-8 forste ledd nr. 4.»

5.11.4 Departementets vurdering

Departementet har merket seg innvendingene
som har kommet frem under heringen om utfor-
mingen av § 3-8. P4 bakgrunn av at det i utrednin-
gen er foreslatt en ren viderefering av bestemmel-
sen, har konkrete endringsforslag ikke veert pa
hering. Departementet gar derfor i utgangspunk-
tet ikke inn for a foresld vesentlige endringer i
bestemmelsen i denne omgang.

Departementet mener likevel det er grunnlag
for en endring for a avklare enkelte spersmal knyt-
tet til anvendelsen av § 3-8 ved avtaler om kreditt
eller sikkerhetsstillelse etter § 8-7.

I utgangspunktet mé det legges til grunn at
§ 3-8 gjelder for avtaler mellom selskapet og en
aksjeeier om at selskapet skal yte kreditt eller
stille sikkerhet til fordel for aksjeeieren. § 87 har
ogsa regler om slike avtaler. § 87 forste ledd gar
ut pa at det bare er adgang til 4 yte kreditt eller
stille sikkerhet til fordel for en aksjeeier dersom
selskapet har fri egenkapital, og pa vilkar av at det
stilles betryggende sikkerhet. I § 87 tredje ledd
nr. 2 er det gjort unntak for kreditt eller sikker-
hetsstillelse til fordel for morselskap eller annet
selskap i samme konsern. Departementet foreslar
i tillegg en ny unntaksbestemmelse i et nytt nr. 3 i
§ 8-7 tredje ledd som pa visse vilkar apner for kre-
ditt eller sikkerhetsstillelse til fordel for en juri-
disk person som har slik bestemmende innflytelse
som nevnt i § 1-3 over selskapet samt dattersel-
skap av en slik juridisk person, se punkt 5.8.

I juridisk teori har det veert reist spersmal om
§ 8-7 annet ledd nr. 3 gir en uttemmende regule-
ring av selskapets adgang til & gi 14n eller stille sik-
kerhet i konsernforhold, eller om § 3-8 gjelder ved
siden av § 87, se blant annet Tore Brathen: «Sel-
skapets avtaler med sine aksjonzerer og medlem-
mer av ledelsen» i Nordisk Tidsskrift for Selskabs-
rett 2007/3 side 65. I den nevnte artikkelen antas
det at § 3-8 far anvendelse ved siden av § 87.
Departementet er enig i denne forstielsen av
loven.

Som det fremgar av punkt 5.8.5, bygger unn-
taksbestemmelsen for konserner i § 87 tredje
ledd nr. 2 pa lovgivers aksept av at et konsern mé
betraktes som en ekonomisk enhet hvor 1an mel-
lom selskapene i konsernet mé presumeres &
veere forretningsmessig begrunnet. Bestemmel-
sen legger med dette til rette for kredittgivning og
sikkerhetsstillelse internt i konserner. Dette er
ogsa siktemalet med departementets forslag om
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en ny unntaksbestemmelse i § 8-7 tredje ledd som
apner for kreditt og sikkerhetsstillelse ogsa i tilfel-
ler hvor «morselskapet» er utenlandsk eller har en
annen foretaksform enn aksjeselskap og allmenn-
aksjeselskap, se nytt nr. 3. Under heringen har det
veert pekt pa behovet for & kunne utnytte konser-
nets finansielle ressurser best mulig, og det er
blant annet vist til at dette kan bidra til 4 gi konser-
net bedre lanebetingelser, se punkt 5.8.4.

Reguleringen i § 87 tredje ledd, som har som
siktemal & legge til rette for konsernintern finansi-
ering, star etter dette i et visst motsetningsforhold
til § 3-8, som kan oppfattes som et praktisk hinder
for avtaler om kreditt og sikkerhetsstillelse mel-
lom konsernselskaper. Dette forsterkes ved den
foreslatte utvidelsen av konsernunntaket i lovfor-
slaget i § 8-7 tredje ledd nr. 3 for konsernliknende
foretaksgrupper.

A anvende § 3-8 i forbindelse med avtaler om
lan eller sikkerhetsstillelse til fordel for morsel-
skapet kan videre by pa visse praktiske utfordrin-
ger. Det vises til punkt 5.11.3 og heringsuttalel-
sene fra advokatfirmaet Wikborg, Rein & Co og
Handelsheyskolen Bl om dette.

Departementet foreslar pa denne bakgrunn at
det i § 3-8 forste ledd annet punktum tas inn en
bestemmelse som gjor unntak for avtaler som
omfattes av § 8-7 tredje ledd nr. 2 og 3. For &
unngd problemstillinger knyttet til mindretalls-
vern foreslds det at bestemmelsen begrenses til
konsernforhold eller konsernliknende forhold der
datterselskapet er heleid. En slik bestemmelse vil
etter departementets syn avhjelpe en del av de
problemene som oppstar i praksis ved anvendelse
av § 3-8 pa avtaler om kreditt eller sikkerhetsstil-
lelse som omfattes av konsernunntaket i § 87
tredje ledd. Nar bestemmelsen er begrenset til
konsernforhold der datterselskapet er heleid,
mener departement det vil veere forsvarlig at det
fremmes et slikt lovforslag selv om det ikke har
veert pa hering.

Bestemmelsen foreslds som nytt nr. 6 i § 3-8
forste ledd annet punktum. Det foreslds at
bestemmelsen tas inn bade i aksjeloven og all-
mennaksjeloven. Departementet kan ikke se at
det pa dette punktet er noen grunn til 4 ha for-
skjellige losninger i de to lovene. I allmennaksjelo-
ven er den nye unntaksbestemmelsen tatt inn som
et nytt nr. 5 i ferste ledd annet punktum.

Departementet foreslar videre en ny unntaks-
bestemmelse i § 3-8 som gjelder avtaler om at sel-
skapet skal yte finansiell bistand i forbindelse med
erverv av selskapets aksjer. Bestemmelsen har
bakgrunn i de foreslitte endringene av § 8-10, se
punkt 5.9. § 810 har i dag et forbud mot slik finan-

siell bistand, men det foreslds at bestemmelsen
mykes noe opp. Lovforslaget § 810 innebaerer at
selskapet har en viss adgang til & gi 1an eller stiller
sikkerhet mv. i forbindelse med erverv av selska-
pets aksjer, men det kreves blant annet generalfor-
samlingsbehandling og at det utarbeides en rede-
gjorelse om den finansielle bistanden. § 8-10 har
etter lovforslaget dermed egne saksbehandlings-
regler for slike avtaler, og det er liten grunn til at
saksbehandlingsreglene i § 3-8 skal gjelde i til-
legg. At de to settene med saksbehandlingsregler
ikke gjelder ved siden av hverandre, ville antake-
lig folge ogsd av en naturlig tolkning av loven.
Departementet mener likevel at det kan vaere hen-
siktsmessig med en uttrykkelig presisering i § 3-8.
Unntaksbestemmelsen er tatt inn som et nytt nr. 7
i § 3-8 forste ledd annet punktum i aksjeloven, og
som et nytt nr. 6 i den tilsvarende bestemmelsen i
allmennaksjeloven.

5.12 Brgkdelsaksjer

5.12.1 Gjeldende rett

Det folger av aksjeloven § 3-1 at aksjekapitalen
skal vaere fordelt pa én eller flere aksjer, og at
aksjene skal lyde pa like store belop (palydende).
Aksjenes palydende gir uttrykk for den enkelte
aksjes andel av selskapets aksjekapital. Palydende
gir dermed ikke noe egentlig uttrykk for aksjens
reelle verdi (for eksempel hva den kan omsettes
for).

Aksjekapitalens storrelse og aksjenes paly-
dende skal veere fastsatt i vedtektene, jf. aksjelo-
ven § 2-2 forste ledd nr. 4 og 5.

Aksjeloven har flere bestemmelser der aksje-
nes palydende har betydning. I utredningen er det
gitt felgende oversikt over disse reglene:

«Aksjenes palydende skal veere fastsatt i ved-
tektene, jf. aksjeloven § 2-2 forste ledd nr. 5. Er
det flere aksjer i selskapet, skal vedtektene
etter § 4-1 forste ledd tredje punktum angi
aksjenes samlede palydende belop innen hver
klasse. Etter aksjeloven § 2-12 forste ledd, jf.
§ 10-12 fijerde ledd, ma aksjeinnskuddet ikke
veere lavere enn aksjenes palydende. Utstedes
aksjer til et belop som overstiger palydende,
skal overkursen etter aksjeloven § 3-2 forste
ledd avsettes til et overkursfond. Etter aksjelo-
ven § 9-2 forste ledd angis rammen for selska-
pets adgang til 4 erverve egne aksjer slik at sel-
skapet bare kan erverve egne aksjer dersom
den samlede pélydende verdi av beholdningen
av egne aksjer etter ervervet ikke vil overstige
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ti prosent av aksjekapitalen. Etter § 9-4 andre
ledd skal generalforsamlingens fullmakt til sty-
ret om erverv av egne aksjer angi den heyeste
palydende verdi av de aksjene som selskapet i
alt kan erverve, og § 9-2 andre ledd angir retts-
folgen av at beholdningen av egne aksjer over-
stiger ti prosent av palydende. Etter aksjeloven
§ 10-1 andre ledd nr. 2 skal generalforsamlin-
gens vedtak om forheyelse av aksjekapitalen
angi de nye aksjenes palydende belep. Aksjelo-
ven § 10-14 tredje ledd fastsetter at styrefull-
makt om forheyelse av aksjekapitalen ikke kan
gjelde storre belop enn at det samlede péaly-
dende av aksjer som kan utstedes etter full-
makten, ligger innenfor halvdelen av aksjekapi-
talen. Etter § 11-8 tredje ledd gjelder en tilsva-
rende ramme for styrefullmakt om opptak av
lan som gir rett til 4 kreve utstedt aksjer i sel-
skapet. Etter § 10-20 tredje ledd nr. 2 skal ved-
tak om fondsemisjon angi om aksjekapitalfor-
hoyelsen skal gjennomferes ved at aksjenes
palydende forheyes eller ved utstedelse av nye
aksjer. Nedsetting av aksjekapitalen kan etter
§ 12-1 andre ledd gjennomferes ved innlesning
av aksjer eller ved nedsetting av aksjenes paly-
dende.»

5.12.2 Forslageti utredningen

Aksjens palydende gir som nevnt uttrykk for
aksjens andel av selskapets aksjekapital. (Er
aksjekapitalen 30 000 kroner og palydende 3 000
kroner, utgjer aksjen 10 prosent av aksjekapita-
len.) I utredningen tar utrederen opp spersmalet
om aksjeloven ber dpne for en alternativ méte
uttrykke dette pa. Utrederen viser til at man kan
ha en ordning der aksjekapitalen fordeles pa et
bestemt antall aksjer som ikke lyder pa noe
bestemt palydende belep, men at hver aksje repre-
senterer en brekdel av aksjekapitalen. Dette omta-
les som «no par value shares» eller pd norsk
«brekdelsaksjer» eller «stykkaksjer».

Utrederen gir uttrykk for tvil om det ber innfo-
res en adgang til en ordning med brekdelsaksjer.
Han uttaler:

«I praksis er det neppe stor forskjell pa de to
aksjetypene. En brokdelsaksje gir direkte
uttrykk for hvor stor brekdel av aksjekapitalen
aksjen representerer, mens en aksje med paly-
dende angir aksjens andel av aksjekapitalen
ved aksjenes pdalydende kronebelop. Paly-
dende verdi er i seg selv bare en historisk opp-
lysning, og har sjelden sammenheng med
aksjenes virkelige gkonomiske verdi. For sa

vidt kan man si at det nidvaerende systemet er
villedende. P& den andre siden har systemet
med aksjer med palydende verdi tradisjon i
Norge og har neppe bydd pa serlige praktiske
problemer. Jeg har heller ikke sett noe stort
praktisk behov for innfering av et system med
breokdelsaksjer.

En rekke bestemmelser i aksjeloven er som
nevnt basert pa at aksjene har et palydende.
Innferes en ordning med brekdelsaksjer, méa
disse reglene tilpasses et to sporet system der
aksjene enten kan ha palydende eller veere
brekdelsaksjer uten palydende. Dette vil gjore
loven mer komplisert, og dermed motvirke et
onske om forenkling.

[...]

Systemet med brekdelsaksjer kan veaere en
fordel ved forheyelse og nedsetting av aksjeka-
pitalen, ettersom selskapet ikke behever a
utstede eller inndra aksjer, eventuelt endre
aksjenes palydende. Systemet med brekdel-
saksjer gjor det dessuten lettere 4 endre aksje-
kapitalen fra norske kroner til euro, i den
utstrekning aksjelovgivningen ellers apner for
dette.

[...]

En innfering av brekdelsaksjer i norsk
aksjerett har ikke betydning for minoritetsver-
net. Dette er gjennomgaende knyttet til aksjeei-
ere som representerer en viss andel av aksjeka-
pitalen eller status som aksjeeier, og vil ikke bli
pavirket av en overgang til et system med brok-
delsaksjer.»

Utrederen mener at det er av begrenset praktisk
betydning & &pne for et system med brokdelsak-
sjer. Han mener likevel at enkelte hensyn taler for
4 innfere en adgang til 4 ha brekdelsaksjer. Han
viser til at et system med brekdelsaksjer vil kom-
plisere lovverket noe, men kan likevel ikke se
store ulemper. Han viser ogsa til at en ordning
med brekdelsaksjer vil bringe Norge pé linje med
de andre nordisk landene og flere land utenfor
Norden. Han gir felgende beskrivelse av adgan-
gen til 4 operere med brekdelsaksjer etter uten-
landsk rett:

«Dette er innfert i en rekke land, herunder Sve-
rige, Finland og Danmark. Sa vidt jeg har for-
statt, har Storbritannia og Nederland ikke inn-
fort et system med brekdelsaksjer. I den sven-
ske aksjeloven er brekdelsaksjer («kvoteak-
tier») innfert som den eneste maten & fordele
aksjekapitalen pa, mens den nye danske sel-
skapsloven lar det vaere valgfritt for selskapene
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om de vil ha et system med pélydende verdi
eller brokdelsakser («stykaktier»).»

Utrederen mener at dersom det skal innferes en
ordning med brekdelsaksjer, ber dette vaere valg-
fritt. Han mener selskapet selv ber kunne
bestemme om det vil ha aksjer med palydende
eller brekdelsaksjer. For det er vunnet noe erfa-
ring med brekdelsaksjer kan han ikke se noen
avgjorende grunn til 4 innfere dette som en obli-
gatorisk ordning.

Han mener videre at det ikke ber vaere adgang
for ett og samme selskap til 4 kombinere aksjer
med palydende med brekdelsaksjer:

«Etter den danske loven er det adgang til a
kombinere aksjer med palydende med brek-
delsaksjer. Dette gjor det mulig for selskaper
som er stiftet med nominelle aksjer, a forheye
aksjekapitalen med brekdelsaksjer. Verdien av
hver breokdelsaksje bestemmes da ved hver
enkelt breokdelsaksjes andel av kapitalforheyel-
sen sett i forhold til den samlede aksjekapitalen
i selskapet. Etter mitt syn kompliserer en slik
blanding av aksjer med palydende og brekdel-
saksjer systemet, og jeg kan heller ikke se at
det er noe stort praktisk behov for det. Onsker
et selskap med nominelle aksjer 4 utstede brok-
delsaksjer, kan det i tilfelle i tilknytning til
aksjekapitalforheyelsen omdanne de gamle
aksjene til brokdelsaksjer.»

5.12.3 Hgringsinstansenes syn

Et flertall av heringsinstansene gar imot eller er
skeptiske til forslaget om & innfere regler om
brokdelsaksjer. Dette gjelder Bronngysundregis-
trene, Bedrifisforbundet, Econa, Finansieringssel-
skapenes Forening (som stetter heringsuttalelsen
fra Finansneeringens Fellesorganisasjon),
Finansnceringens Fellesorganisasjon, Norsk Oko-
Forum, NTL Skatt, Neevingslivets Hovedorganisa-
sjon og Verdipapirsentralen ASA.
Neeringslivets Hovedorganisasjon uttaler:

“Det er mulig at en ordning med brokdelsak-
sjer ville gitt et mer realistisk uttrykk for en
aksjes karakter, nemlig som en indirekte eier-
andel i et selskaps nettoformue. Ogsa hvis teg-
ningskursen kunne fastsettes uten 4 ta hensyn
til at de nye aksjene er knyttet til aksjekapita-
len, kunne en slik ordning ha noe for seg. Et
selskap med 100 000 kroner i aksjekapital og én
aksje kunne da utstede en aksje til, som ville
utgjere halve selskapet, til den tegningskursen

selskapet fastsetter. Med et forbud mot aksje-
tegning til underkurs er det imidlertid vanske-
lig 4 se i hvilke situasjoner brekdelsaksjer er
mer praktisk enn aksjer med péalydende.

Svenskene har introdusert aksjer med kvot-
viarde som obligatorisk i sin aksjelov. Hoved-
grunnen ser ut til & ha vaert blant annet mulige
problemer med omveksling av palydende fra
svenske kroner til euro samt oppdatering av
aksjebrevene. Disse begrunnelsene er lite rele-
vante for norske aksjeselskaper. Etter det vi
forstér, ma alle svenske aksjeselskaper tilpasse
seg ordningen forste gang de endrer vedtek-
tene. Den forer derfor til en del arbeid for sel-
skapene.

Danskene skal i felge utredningen ha et
tosporet system, der selskapene kan velge mel-
lom aksjer med pélydende og brekdelsaksjer.
Vi er enige i vurderingen i utredningen av at
dette er et komplisert system.

[...]

Det kan finnes selskaper som ensker a
bruke brekdelsaksjer, men vi tror det dreier
seg om ganske fi. Likevel vil omverdenen
matte sette seg inn i nye regler, og antagelig ma
rapportering til det offentlige, seerlig til skatte-
myndigheter, tilpasses en slik ordning. Vi hel-
ler mot at behovet for brekdelsaksjer, sett i for-
hold til ulempene, tilsier at ordningen ikke inn-
fores. Hvis det fremkommer argumenter som
tyder pa at ordningen vil veere attraktiv, er det
imidlertid grunn til & vurdere den naermere.»

Verdipapirsentralen ASA viser til at det kan bli en
s lav ettersporsel at det ikke vil bli tilbudt regis-
trering av brekdelsaksjer i et verdipapirregister i
Norge:

«Verdipapirsentralen forer eierregister og
oversikt over aksjeopplysninger/aksjeeierre-
gister for mange aksjeselskaper. Aksjeopplys-
ningene viser bl.a. total aksjekapital, palydende
og totalt antall aksjer i selskapet. Total aksjeka-
pital regnes ut i systemet pa bakgrunn av paly-
dende multiplisert med totalt antall aksjer. Der-
som selskaper ogsd skal kunne registreres
med brekdelsaksjer, kan vi ikke lenger benytte
samme metode for & beregne aksjeopplysnin-
gene og eierregisteret.

Det gjennomferes videre en rekke typer
selskapshendelser (corporate actions) som
pavirker aksjeeierregisteret. Rettet emisjon,
innfrielse, konvertering til/fra delregister, emi-
sjoner, splitt, spleis, fisjon, fusjon, fondsemisjon
og innlesninger. Nar VPS kjerer slike typer cor-
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porate actions, behandler vi bade den enkelte
beholdning, samt hvordan dette pavirker aksje-
eierregisteret til selskapet. Disse corporate
actions pavirker m.a.o. totalt antall aksjer i sel-
skapet, palydende og/eller aksjekapitalen.
Dersom selskaper skal registreres med brok-
delsaksjer, vil vi métte gjore omfattende endrin-
ger i hvordan vi gjennomferer corporate
actions. Dersom vi skal kunne registrere sel-
skaper av begge typer, vil dette komplisere
ytterligere. Vi ma da tilby to ulike metoder for
&4 oppdatere aksjeeierregisteret, avhengig av
om selskapet har palydende eller ikke.

For 4 kunne ta imot selskaper med brekdel-
saksjer, kreves det betydelig utvikling og inves-
tering i verdipapirregisteret som opereres av
VPS. Endringene vil veere tidkrevende og kost-
bare 4 implementere. Det folger av verdipapir-
registerloven § 2-3 at:

«Et verdipapirregister kan ikke nekte innfo-
ring med mindre registerets virksomhetsom-
rade ifolge vedtektene er begrenset eller regis-
teret for evrig har saklig grunn for nektelse.»

Dersom det er tilstrekkelig etterspersel
etter en slik losning er dette selvfolgelig noe
VPS vil utvikle for sine kunder. Store kostnader
knyttet til utvikling av en lgsning som ikke vil
bli benyttet kan imidlertid tilsi at VPS begren-
ser sitt virksomhetsomréade pa den méte som
her er beskrevet. Etter det vi kan se av utred-
ningen er det grunn til 4 forvente at etterspor-
selen etter lgsningen vil veere sa liten at resul-
tatet kan bli at det ikke tilbys registrering av
slike aksjer i et verdipapirregister i Norge med
de ulemper dette kan ha for aksjonaerene. Vi
kan ikke se at dette spersmaélet er vurdert i
utredningen.»

Handelshoyskolen BI og Norges Autoriserte Regn-
skapsforeres Forening stotter forslaget. Ogsa Den
Norske Advokatforening stetter forslaget, men utta-
ler samtidig at foreningen antar at det ikke vil
vaere noe stort behov for dette.

Neerings- og handelsdepartementet uttaler at
man er «apne for at dette vurderes tatt inn i den
norske aksjeloven».

Advokatfirmaet Reder DA mener at dersom
det innferes regler om brekdelsaksjer, bor dette
gjelde som eneste ordning «da et tosporet system
i aksjeloven pa dette omradet, har begrenset verdi
og bare er kompliserende».

Skattedirektoratet tar opp skatterettslige spors-
mal:

«Skjermingsfradrag knytter seg til hver enkelt
aksje. Uten en naermere gjennomgang av pro-
blemstillingen legger vi til grunn at skjer-
mingsberegninger ma héndteres likt uavhen-
gig av om aksjer har palydende verdi eller ikke.

Sktl. 10-36 angir et FIFU-prinsipp som sier
at den forst ervervede aksjen ogsa anses forst
solgt. Gjeldende rett innebzeerer at aksjer kan fa
forskjellig ervervstidspunkt ved nyemisjon
avhengig av om selskapet utsteder nye aksjer
eller oker palydende pa eksisterende. Ved over-
gang til brekdelsaksjer vil dette skillet bli borte
og FIFU-prinsippet kan fi redusert betydning.»

5.12.4 Departementets vurdering

P4 bakgrunn av heringen gar departementet ikke
inn for 4 innfere regler om brokdelsaksjer i denne
omgang.

Som det er papekt i utredningen og av enkelte
av heringsinstansene, kan en ordning med brok-
delsaksjer ha visse praktiske fordeler sammenlik-
net med en ordning med aksjer med palydende.
Videre kan et system med brekdelsaksjer sies &
veere mer forstdelig enn et system med aksjer
med palydende.

A innfere brekdelsaksjer som en obligatorisk
ordning etter norsk rett, synes likevel mindre
aktuelt. Dette ville neppe bli oppfattet som en for-
enkling for selskapene. Skulle samtlige aksjesel-
skaper ga over til et system med brekdelsaksjer,
ville dette innebaere en betydelig omlegging, som
i hvert fall i en overgangsperiode ville by pé prak-
tiske utfordringer. Blant annet ville det bety at
samtlige aksjeselskaper ville métte endre vedtek-
tene.

En to-sporet ordning, som apner for brekdel-
saksjer som et alternativ til aksjer med palydende,
vil innebaere en valgfrihet for selskapene og der-
med storre fleksibilitet. En slik ordning vil pa den
annen side kunne virke uoversiktlig og forvir-
rende for brukerne av aksjelovgivningen. Hvis
noen selskaper har brekdelsaksjer, mens andre
har aksjer med péalydende, vil det innebare at
man i naeringslivet ma ha kjennskap til og forsta-
else 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 ogsd innebare en
betydelig komplisering av aksjelovgivningen. I
utredningen er det gitt en oversikt over bestem-
melser der aksjenes palydende har betydning, se
sitatet fra utredningen i punkt 5.12.1. Som utrede-
ren peker pa, innebarer en to-sporet ordning at
en rekke bestemmelser i aksjeloven ma tilpasses
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dette, slik at reglene tar heyde bade for brekdel-
saksjer og aksjer med palydende. Reglene vil der-
med bli tyngre a lese og vanskeligere & forsta.

Pa denne bakgrunn og tatt i betraktning at
heringen ikke har avdekket noe stort behov for
eller enske om & innfere en ordning med brekdel-
saksjer, har departementet kommet til at det ikke
ber foreslas regler om brekdelsaksjer i aksjeloven
eller allmennaksjeloven.

5.13 Erverv av egne aksjer

5.13.1 Gjeldende rett

Adgangen for et selskap til 4 erverve egne aksjer
er regulert i aksjeloven kapittel 9.

Aksjeloven § 9-1 setter et forbud mot at et
aksjeselskap tegner sine egne aksjer. §§ 9-2 til 9-8
har regler om andre former for erverv.

Det folger av § 9-2 forste ledd forste punktum
at en forutsetning for at et aksjeselskap kan
erverve egne aksjer, er at den samlede pélydende
verdien av beholdningen av egne aksjer etter
ervervet ikke overstiger ti prosent av aksjekapita-
len. Ervervet méa etter annet punktum ikke med-
fore at aksjekapitalen med fradrag av det samlede
palydende av beholdningen av egne aksjer blir
mindre enn minste tillatte aksjekapital.

Et aksjeselskap kan bare erverve egne aksjer
dersom selskapets frie egenkapital etter den
senest fastsatte balansen overstiger det vederlaget
som skal ytes for aksjene, jf. § 9-3. Av samme
bestemmelse folger det at det ikke i noe tilfelle
kan erverves egne aksjer utover det som er foren-
lig med forsiktig og god forretningsskikk.

Ervervet av egne aksjer ma ha grunnlag i en
fullmakt fra generalforsamlingen. At styret skal
gis slik fullmakt, mé vedtas med flertall som for
vedtektsendring, jf. § 9-4 ferste ledd. Fullmakten
kan ikke gjelde for en lenger periode enn atten
maneder, jf. § 9-4 annet ledd ferste punktum.

Tilsvarende regler for allmennaksjeselska-
pers adgang til & erverve egne aksjer finner man i
allmennaksjeloven kapittel 9.

5.13.2 EU-rett

Direktiv 2012/30/EU har regler om egne aksjer i
artikkel 20 til 24. Direktivet gjelder bare for all-
mennaksjeselskaper, men siden aksjelovens og
allmennaksjelovens regler om erverv av egne
aksjer langt pa vei er de samme, har direktivet
hatt betydning ogsa for utformingen av reglene i
aksjeloven.

Direktiv 2012/30/EU avleste i desember 2012
direktiv 77/91/EQF (annet selskapsdirektiv). Det
nye direktivet er en kodifisering av annet sel-
skapsdirektiv med senere endringsdirektiver.
Annet selskapsdirektivs regler om egne aksjer ble
endret ved endringsdirektiv 2006/68/EF. Endrin-
gene innebar at medlemsstatene pa enkelte punk-
ter kunne gi mer liberale regler enn det annet sel-
skapsdirektiv opprinnelig dpnet for.

Det folger av direktivet at det er opp til med-
lemsstatene & bestemme om de vil tillate erverv
av egne aksjer. Hvis medlemsstatene tillater slike
erverv, skal de sikre at enkelte vilkar er oppfylt.
Blant annet skal det stilles krav om at ervervet ma
ha grunnlag i en fullmakt fra generalforsamlingen.
Fullmakten skal ikke gjelde for mer enn fem ar.
For endringen av direktivet kunne fullmaktsperio-
den ikke vaere lenger enn atten méneder.

Videre oppstiller direktivet en del vilkar som
medlemsstatene selv kan velge om de vil stille.
Dette gjelder blant annet krav om at péalydende
verdi av selskapets egne aksjer ikke méa overstige
en grense fastsatt av medlemsstatene som ikke
kan veere lavere enn ti prosent av aksjekapitalen.
For endringsdirektivet var dette et obligatorisk
krav som fulgte av direktivet selv.

5.13.3 Heringsbrevet 13. juli 2007

Justisdepartementet sendte 13. juli 2007 ut et
heringsbrev med forslag om enkelte endringer i
aksjeloven og allmennaksjeloven som folge av at
direktiv 2006/68/EF gjorde flere endringer i
annet selskapsdirektiv. Det nevnte endringsdirek-
tivet dpner for at medlemsstatene kan innfere mer
liberale regler om erverv av egne aksjer enn det
annet selskapsdirektiv tidligere har gitt adgang til.

I heringsbrevet ble det for det forste reist
spersmidl om man ber benytte adgangen etter
direktivet til 4 sloyfe eller endre kravet etter aksje-
loven og allmennaksjeloven § 9-2 forste ledd forste
punktum om at pdlydende verdi av selskapets egne
aksjer ikke kan overstige ti prosent av aksjekapita-
len. Det ble vist til at en liberalisering vil gi selska-
pene storre fleksibilitet og ekt handlefrihet. Som
mothensyn ble det vist til muligheten for selska-
pene til 4 drive kurspleie, risikoen for ulovlig inn-
sidehandel og faren for brudd pa prinsippet om
likebehandling av aksjeeierne. Departementet ga
uttrykk for tvil om man ber endre grensen pa ti
prosent og uttalte:

«Etter en forelopig vurdering foreslas det etter
dette ikke & fjerne kravet i § 9-2 forste ledd for-
ste punktum om at den samlede verdien av
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egne aksjer etter ervervet ikke kan overstige ti
prosent av aksjekapitalen. Spersmélet ma imid-
lertid vurderes i lys blant annet av hvilke los-
ninger som velges i andre land, og da sarlig de
nordiske.»

Videre ble det reist spersmal om man som folge
av endringsdirektivet ber benytte seg av adgan-
gen til & utvide fullmaktsperioden etter aksjeloven
og allmennaksjeloven § 9-4 annet ledd:

«Endringsdirektivet dpner som nevnt for en
fullmaktsperiode pa opp til fem ar, jf. endringen
av artikkel 19 nr. 1 bokstav a. Departementet
legger pa bakgrunn av tidsintervallet for avhol-
delse av ordinaer generalforsamling til grunn at
det vil vaere hensiktsmessig a angi fullmaktens
tidsbegrensning i hele ar. Spersmalet er etter
dette hvor mange ar generalforsamlingens full-
makt til styret skal kunne gjelde for.

Kravet om at styret ma ha fullmakt fra gene-
ralforsamlingen, sikrer at aksjeeierne gis inn-
flytelse over spersmaélet om selskapets tilbake-
kjop av egne aksjer. Dersom fullmaktsperioden
er lang, vil generalforsamlingen i sterre grad
bli satt (eller mer presist: sette seg selv) pa
sidelinjen. En lang fullmaktsperiode vil pa den
annen side gi styret utvidet handlefrihet og et
bedre grunnlag for langsiktig planlegging og
ivaretakelse av selskapets interesser.

I vurderingen av hvilken tidsmessig grense
som ber folge av loven, md det ogsa tas i
betraktning at selv om loven dpner for en lang
fullmaktsperiode, er ikke det til hinder for at
aksjeeierne gjennom generalforsamlingen vel-
ger a gi styret fullmakt for en kortere periode
enn loven tillater. I tillegg kommer at selv om
det er satt en lang fullmaktsperiode, vil det
veere adgang til & trekke fullmakten tilbake péa
samme mate som den ble gitt.

Det kan pa den annen side vaere naerlig-
gende & se hen til fullmaktsperioden etter
§ 10-14 tredje ledd annet punktum om full-
makt for styret til 4 forheye aksjekapitalen.
Slike fullmakter kan ikke gjelde for mer enn
to 4&r om gangen, jf. ogsd de tilsvarende
reglene om styrefullmakt i kapittel 11 om
finansielle instrumenter.

Departementet er etter dette noe i tvil om
hvor lang fullmaktsperioden etter loven ber
veere. Det foreslds i lovforslaget § 9-4 annet
ledd forste punktum en fullmaktsperiode pa
maksimalt fem ar, i samsvar med maksimalfris-
ten etter endringsdirektivet. Det bes om
heringsinstansenes synspunkter péa forslaget.

Endringen foreslds bade i aksjeloven og all-
mennaksjeloven.»

Forslagene i heringsbrevet har sa langt ikke veert
fulgt opp i en proposisjon.

5.13.4 Forslagetiutredningen «Forenkling og
modernisering av aksjeloven»

I utredningen foreslas det to endringer av aksjelo-
vens bestemmelser om erverv av egne aksjer.

For det forste foreslar utrederen at man opphe-
ver regelen i § 9-2 forste ledd forste punktum om at
den samlede padlydende verdien av beholdningen av
egne aksjer ikke ma overstige ti prosent av aksjeka-
pitalen. Utrederen viser til endringene av annet
selskapsdirektiv og til behandlingen av spersma-
let i heringsbrevet 13. juli 2007:

«I lovavdelingens heringsnotat av juli 2007 er
det i punkt 4.2 pa side 13 pekt pa tre hensyn
som generelt taler mot en adgang for selska-
pene til 4 erverve egne aksjer. Det er mulighe-
ten til & drive kurspleie, risikoen for ulovlig
innsidehandel og faren for brudd pa prinsippet
om likebehandling av aksjeeierne. Det to for-
ste forholdene gjelder ikke for aksjeselskaper
der det ikke er noen organisert omsetning av
aksjene, og aksjene vanligvis blir omsatt
innenfor en begrenset krets. Brudd pa likhets-
prinsippet er en generell problemstilling
innenfor aksjeretten og kan her som ellers
behandles etter de alminnelige reglene om
likebehandling av aksjeeierne, jf. aksjeloven
§§ 5-21 og 6-28 ferste ledd.

I aksjeselskaper kan det ha stor praktisk
betydning for selskapene & ha adgang til a
erverve egne aksjer. Ved eier- og generasjons-
skifte kan erverv av egne aksjer veere et hen-
siktsmessig og smidig alternativ til aksjesalg
eller innlesning av aksjer ved nedsetting av
aksjekapitalen. Mulighet for kjop av egne
aksjer har ogsé stor praktisk betydning i sel-
skaper som har ordninger med medeierskap
for selskapets ansatte. For ansatte som slutter
og skal avhende aksjene, er det praktisk at sel-
skapet kan erverve aksjene for senere 4 kunne
selge dem videre til nye ansatte. Den gjeldende
grensen pa 10 % av aksjekapitalen begrenser
imidlertid i dag selskapenes mulighet til i slike
sammenhenger & gjore bruk av de mulighe-
tene erverv av egne aksjer ellers kunne apne
for.

Etter mitt syn ber derfor aksjeloven endres
slik at den ikke setter noen bestemt ovre
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grense for hvor stor del av aksjene selskapet
kan erverve. I punkt 4.2 pa side 13 i heringsno-
tatet av juli 2007 peker lovavdelingen pa at det
neppe kan aksepteres at selskaper i det vesent-
lige er selveiende. Dette er et argument som
verken er tillagt avgjerende vekt ved utformin-
gen av EUs endringsdirektiv 2006/68/EF, og
heller ikke i den nye danske loven eller i utkas-
tet til ny svensk lov. En ubegrenset adgang til
erverv av egne aksjer vil aldri kunne fore til at
selskapet blir selveiende, fordi aksjeloven for-
utsetter at det i det minste ma veere én utenfor-
stdende aksjeeier som bl.a. kan mete og avgi
stemme i generalforsamlingen. Det kan ikke
vaere grunn til & legge avgjerende vekt pé stor-
relsen av aksjekapitalen den eller de utenfor-
stdende aksjeeierne representerer, si lenge
denne er over lovens minstekrav til aksjekapi-
talens sterrelse. Det avgjerende ma veere at det
i det minste ma vaere en utenforstdende aksje-
eier som da er eneeier av selskapet.»

Videre foreslés det & utvide fullmaktsperioden etter
§ 9-4 annet ledd forste punktum til fem dr, slik det
var foreslatt i heringsnotatet 13. juli 2007.
Utrederen foreslar ikke endringer av flertalls-
kravet for generalforsamlingens beslutning om
fullmakt etter § 9-4 forste ledd. Han uttaler:

«Flertallskravet for fullmakt til erverv av egne
aksjer er neppe et vesentlig spersmal. Sam-
menhengen med flertallskravet for generalfor-
samlingsvedtak om endringer i aksjekapitalen
kan ogsé tale for at det samme kravet gjelder
for fullmakt til 4 erverve egne aksjer. @kono-
misk har selskapets erverv av egne aksjer
Kklare likhetstrekk med nedsetting av aksjekapi-
talen. Etter mitt syn ber derfor det na gjel-
dende kravet i aksjeloven § 9-4 forste ledd om
kvalifisert flertall som vedtektsendring fores
videre.»

Utrederen uttaler seg ikke direkte om de fore-
slatte endringene ogsd ber gjennomfores i all-
mennaksjeloven. Pa side 108 uttaler han imidler-
tid pa generelt grunnlag at de endringene som er
foreslatt i aksjelovens Kkapitalregler, «i det alt
vesentlige» ogsa ber kunne gjennomferes for all-
mennaksjeselskaper.

5.13.5 Hgringsinstansenes syn

Folgende heringsinstanser stotter forslaget i
utredningen om 4 sleyfe den kvantitative begrens-
ningen pa ti prosent av aksjekapitalen etter aksje-

loven § 9-2 forste ledd ferste punktum: Nerings- og
handelsdepartementet, Handelshoyskolen BI, Kan-
tega AS, Norges Autoriserte Regnskapsforeres For-
ening og Neeringslivets Hovedorganisasjon.

Under heringen av forslagene i heringsbrevet
13. juli 2007 mente folgende heringsinstanser at
den nevnte begrensningen etter aksjeloven og all-
mennaksjeloven § 9-2 forste ledd forste punktum
burde endres: Den Norske Advokatforening, DnB
NOR Bank ASA og Neringslivets Hovedorganisa-
sjon. Den Norske Advokatforening mente at man
burde vurdere a gke terskelen til for eksempel 20
prosent, mens Newringslivets Hovedorganisasjon
uttalte:

«Som man peker pa i heringsnotatet, gir en
lemping av tiprosentregelen selskapene storre
fleksibilitet og okt handlefrihet. Videre frem-
gér det at kreditorene allerede er beskyttet av
andre regler i lovgivningen, og grensen utgjo-
res uansett av selskapets frie egenkapital.

At grensen nd er ti prosent i norsk selskaps-
rett, har ingen annen begrunnelse enn at den
folger av direktivet.

I heringsnotatet er det pekt pd mulighetene
for kurspleie, som er mest aktuelt for noterte
selskaper. Vi viser her til (ny) vphl. § 4-1 forste
ledd annet punktum, som pélegger selskapet
meldeplikt ved enhver handel med egne aksjer.
Den serlige meldeplikten i § 4-2 vil ogsa gjelde.
Selskapene har ogsd informasjonsplikt om
kurssensitiv informasjon etter § 5-2. Disse to
rapporteringspliktene sett i sammenheng, gjor
det mindre betenkelig enn ellers med handel i
egne aksjer. Uansett mener vi at misbruksargu-
mentet ikke veier tungt i en dreftelse av om
grensen skal veere ti prosent eller hoyere.

For andre enn noterte selskaper gjelder
kun de generelle misbruksreglene i aksjelov-
givningen. For noterte selskaper gjelder i til-
legg regler om likebehandling og god bers-
skikk i berslovgivningen. Disse reglene tilsier
at selskapene handler egne aksjer over bers,
med ukjent motpart, jf. ogsd anbefalingen for
eierstyring og selskapsledelse punkt 4 tredje
avsnitt. Her kan det foyes til at primaerinnsi-
dere - som vil veere typiske subjekter i for-
skjellsbehandlingstilfeller - ogsd har melde-
plikt etter vphl. § 4-1.

Uten & ha en sarlig begrunnelse ber man
ikke opprettholde restriksjoner som ikke er
pékrevet etter direktivet.

Etter var vurdering ber man vurdere a la
tiprosentgrensen utgd, alternativt kan man i
denne omgang lempe reglene moderat ved &
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innfere en annen grense, for eksempel pa mel-
lom 20 og 50 prosent. Loven bestemmer alle-
rede at generalforsamlingen selv kan sette en
ovre grense, innenfor lovens.»

Finansneeringens Fellesorganisasjon (FNO) gar
imot en endring av bestemmelsen. Finansierings-
selskapenes Forening slutter seg til FNOs uttalelse.
FNO uttaler:

«Det er uvisst hvordan de gkte rammer bade
tidsmessig og belepsmessig vil sla ut. Det har
sa langt etter det vi er kjent med vaert fa tvister
vedrerende erverv av egne aksjer. Et forhold
som ikke har hatt sa stor betydning sa langt,
er at vilkarene for erverve egne aksjer er min-
dre strenge enn selvfinansieringsforbudet i
asl. § 810. Dersom et selskap som egnsker &
erverve egne aksjer har stor (fri) egenkapital,
men ikke likviditet, reiser det spersmal om
selskapet kan ta opp lan og pantsette egne
eiendeler for 4 kjope egne aksjer eller om
dette blir ulovlig bistand etter asl. § 8-10.

Kjop av egne aksjer er en disposisjon som
gagner noen aksjeeierne og som vil kunne
svekke kreditorenes interesser. Som kjent var
erverv av egne aksjer forbudt for lovrevisjonen
i 1997, hvor det ble innfert en begrenset
adgang (10%) til tilbakekjop av egne aksjer.
FNO finner grunn til 4 papeke at de betydelige
lempninger som né foreslas kan fa utilsiktede
konsekvenser. Ubegrenset adgang til kjop av
egne aksjer slik foreslatt, vil kunne svekke
egenkapital og likviditet, og virke uheldig i for-
hold til kreditorene. Det kan ogsa virke forstyr-
rende pa forholdet mellom selgende aksjonee-
rer (sannsynligvis minoritet) og selskapet/
dets ledelse/gjenvaerende aksjeeiere (ofte
majoritet).

Etter det vi er kjent med har reglene fun-
gert tilfredsstillende fra 1997 og frem til i dag,
og vi ser siledes ikke noen vesentlige argu-
menter for endring av gjeldende regler. Utred-
ningen (s. 99-101) gir ingen omfattende
begrunnelse for en sdpass inngripende end-
ring som foreslés i kap. 9. Hensynet til rettsen-
het i de nordiske land kan etter var vurdering
ikke veere avgjorende her. Det er for ovrig
ingen konkurransemessige «NUF-hensyn»
som tilsier at man har like regler innenfor dette
omrédet.

FNO vil pa denne bakgrunn gé i mot end-
ringene som er foreslatt i kap. 9 og papeke at
endringer her forst bor skje ved begrunnet
behov i markedet og neermere utredning. Der-

som man ensker 4 revidere regelen ber dette
gjores etappevis for 4 vinne mer erfaring. Vi fin-
ner i denne sammenheng ogsd grunn til &
minne om at adgangen til & erverve egne aksjer
uansett vil lempes (indirekte), dersom utbytte-
reglene i asl. § 81 blir liberalisert.»

FNO ga uttrykk for samme standpunkt under
heringen av forslagene i heringsbrevet 13. juli
2007. Under denne heringen ga ogsa Folketrygd-
fondet uttrykk for at den naveerende begrensnin-
gen bor opprettholdes. Handels- og Servicenaerin-
gens Hovedorganisasjon mente spersmalet burde
utredes neermere.

Nar det gjelder forslaget i utredningen om &
utvide fullmaktsperioden etter § 9-4 annet ledd for-
ste punktum, stetter Kantega AS og Neeringslivets
Hovedorganisasjon at perioden forlenges til fem ar.
Handelshoyskolen BI og Norges Autoriserte Regn-
skapsforeres Forening synes ogsi a stotte forslaget.

Finansnceringens Hovedorganisasjon gar imot
forslaget. Finansieringsselskapenes Forening slut-
ter seg til uttalelsen.

Under heringen av forslagene i heringsbrevet
13. juli 2007 stottet Neerings- og handelsdeparte-
mentet, Handels- og Serviceneeringens Hovedorga-
nisasjon og Neringslivets Hovedorganisasjon en
utvidelse til fem ar. Neeringslivets Hovedorganisa-
sjon uttalte:

«En del aksjeselskaper har behov for tilbake-
kjop nér ansatte aksjeeiere slutter i selskapet,
og da er det hensiktsmessig for selskapet & ha
en slik fullmakt stidende, uten at man trenger a
huske & gjenta den éarlig. Dette gjelder seerlig
for selskaper som ikke er noterte. I de fleste
slike selskaper er det ingen omsetning av
aksjer. For bersnoterte selskaper gar anbefa-
lingen for eierstyring og selskapsledelse punkt
3 ut pa at fullmakt til tilbakekjop gjelder for ett
ar av gangen. For andre selskaper er det grunn
til & tro at omsetningen som regel foregar
under kontroll av selskapet eller store aksjeei-
ere. For nye aksjeeiere vil fullmakten bli kjent
ved registrering i Foretaksregisteret og gjen-
nom protokoller fra generalforsamlinger.»

Folketrygdfondet og Den Norske Advokatforening
mente at grensen burde vaere to ar. Den Norske
Advokatforening uttalte:

«Nar det gjelder en utvidelse av fullmaktsperio-
den fra dagens 18 méaneder, er Advokatforenin-
gen enig i at en viss utvidelse kan vaere hen-
siktsmessig. 5 ar er likevel en meget lang peri-
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ode der mye kan skje. For nye aksjeeiere som
kommer til etter at fullmakten er gitt, kan det
innebere et usikkerhetsmoment at styret nar
som helst over en sé lang periode som 5 ar vil
kunne kjope opp egne aksjer for deretter a plas-
sere dem - i verste fall pa en mate som ikke len-
ger er i overensstemmelse med aksjeeiernes
interesser. Det kan ogsa pekes pa at mange sty-
rer over en 5 ars periode vil veere endret eller
skiftet ut og at de nye styrene kanskje vil ha en
annen oppfatning av mal og midler enn det sty-
ret som i sin tid fikk fullmakten. Selv om mulig-
heten alltid vil vaere apen for styret til & be om
ny/endret fullmakt, og selv om ogsi general-
forsamlingen kan tilbakekalle fullmakten,
mener Advokatforeningen at en fullmaktsperi-
ode pa 2 ar ber vare tilstrekkelig. Dette vil
ogsd veere i harmoni med fullmaktsperioden
etter aksjelovenes § 10-14.»

Ogsa Finansnceringens Hovedorganisasjon (na
Finansneeringens Fellesorganisasjon) mente peri-
oden ber veere kortere enn fem ar.

5.13.6 Departementets vurdering

I utredningen «Forenkling og modernisering av
aksjeloven» er det forst og fremst hensynene som
gjor seg gjeldende for aksjeselskaper, som er vur-
dert, mens heringsbrevet fra 2007 gjaldt aksjesel-
skaper og allmennaksjeselskaper. I det folgende
droftes reglene bade for aksjeselskaper og all-
mennaksjeselskaper.

Som det pekes pa i utredningen, vil en endring
av den kvantitative begrensningen pa ti prosent av
aksjekapitalen etter § 9-2 forste ledd forste punk-
tum gi selskapene en storre fleksibilitet som kan
vaere nyttig i forskjellige situasjoner. Det vises
som eksempler til eier- og generasjonsskifter og
ordninger med medeierskap for selskapets
ansatte. [ slike tilfeller kan det gjerne vaere behov
for at selskapet erverver en betydelig del av
aksjene, slik at ti-prosentregelen innebzerer en
uhensiktsmessig begrensning. Spersmalet blir da
om hensyn til andre interesser kan tale mot en
slik adgang, og om slike hensyn veier tyngre enn
hensynet til fleksibilitet og sterre handlefrihet for
selskapene.

Departementet kan ikke se at hensynet til sel-
skapets kreditorer kan veere avgjerende. Nar det
gjelder kreditorvern, har andre regler i aksjelov-
givningen en mer sentral betydning, jf. egenkapi-
talkravene etter § 9-3 og kravet til forsvarlig egen-
kapital 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 likebe-
handling av aksjeeierne. At en aksjeeier gis
adgang til 4 selge sine aksjer til selskapet, kan
innebzere en urimelig fordel pa andre aksjeeieres
bekostning. Som det pekes pa i utredningen, er
imidlertid brudd péa likhetsprinsippet en generell
problemstilling innenfor selskapsretten, og de
alminnelige reglene i aksjeloven og allmennaksje-
loven §§ 521 og 6-28 vil gjelde her som ellers.
Hvis man skulle legge avgjorende vekt pd de
muligheter for brudd pa likebehandlingsprinsip-
pet som en adgang til erverv av egne aksjer inne-
barer, burde man strengt tatt hatt en forbudsre-
gel. Regler som éapner for at selskaper kan
erverve sine egne aksjer, har man imidlertid hatt
siden vedtakelsen av aksjeloven i 1997. Departe-
mentet er ikke kjent med negative erfaringer med
reglene som skulle tilsi en sveert restriktiv hold-
ning. Man ma kunne legge til grunn at aksjelo-
vens alminnelige regler er tilstrekkelige i eventu-
elle misbrukssituasjoner. Etter departementets
syn kan heller ikke hensynet til likebehandlings-
prinsippet etter dette tillegges avgjerende vekt.

Som det pekes pa i utredningen, er mulighe-
tene for kurspleie og risiko for innsidehandel et
hensyn som forst og fremst er aktuelt for bersno-
terte selskaper. Verdipapirhandelloven har regler
som har til forméal & forhindre slike former for
markedsmisbruk. Departementet viser for det for-
ste til plikten til & gi melding om handel med egne
aksjer etter verdipapirhandelloven § 4-1 forste
ledd annet punktum, se ogsd meldeplikten etter
§ 4-2. Videre vises til reguleringen av innsideinfor-
masjon i verdipapirhandelloven kapittel 3, se saer-
lig undersekelsesplikten 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 ogsé Oslo Bors’ «Lepende forpliktelser
for bersnoterte selskaper» (juli 2012) punkt 6.2
tredje avsnitt og Berssirkulaere 2/2008. Problem-
stillinger knyttet til kurspleie og risiko for innside-
handel handteres etter dette av verdipapirhandell-
ovens regler og bersregelverket. Det kan likevel
ikke utelukkes at aksjelovgivningens regler kan
ha selvstendig betydning, blant annet fordi aksje-
lovgivningen oppstiller kvantitative begrensninger
i motsetning til de mer skjonnsmessige reglene
som felger av verdipapirhandelloven.

Hensynet knyttet til mulighetene for kurspleie
og innsidehandel er som nevnt mindre relevant
for aksjeselskapene. Departementet kan etter
dette ikke se at avgjerende grunner taler mot en
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utvidet adgang for aksjeselskapene til & erverve
egne aksjer. Departementet foreslar, som det er
foreslatt i1 utredningen, at den kvantitative
begrensningen knyttet til andel av aksjekapitalen
etter aksjeloven § 9-2 forste ledd ferste punktum
sloyfes helt. En slik regel vil vaere 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
forslaget 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 all-
mennaksjeselskapene, og viser til det som er sagt
foran om muligheten for kurspleie og risiko for
innsidehandel. Departementet viser ogsa til at
behovet for & kunne erverve egne aksjer utover
grensen pa ti prosent av aksjekapitalen synes min-
dre for allmennaksjeselskapene siden det for sel-
skaper med stor aksjespredning er mindre aktuelt
4 benytte egne aksjer i forbindelse med eier- og
generasjonsskifter. Departementet foreslar etter
dette i denne omgang ikke & oppheve den kvanti-
tative begrensningen pa ti prosent av aksjekapita-
len etter allmennaksjeloven § 9-2.

Departementet er ogsd noe i tvil nar det gjel-
der fullmaktsperioden etter aksjeloven og all-
mennaksjeloven § 9-4 annet ledd forste punktum.
Som det er pekt pé i heringsnotatet fra 2007, vil det
pa grunn av tidsintervallet for avholdelse av ordi-
neer generalforsamling veere hensiktsmessig &
angi perioden i hele ar. En utvidelse til i hvert fall
to ar synes pa denne bakgrunn 4 ha gode grunner
for seg. En utvidelse til to ar vil ogsé vaere i sam-
svar med fullmaktsperioden etter §10-14 tredje
ledd annet punktum om fullmakt for styret til a for-
hoye aksjekapitalen.

En utvidelse til fem ar, slik det foreslas i utred-
ningen, innebzrer at det vil ga lang tid mellom
hver gang generalforsamlingen trenger a
behandle spersmalet om fullmaktstildeling. Dette
vil innebaere en viss forenkling for selskapet. Hvis
selskapet som en generell ordning ensker en

adgang for styret til 4 erverve selskapets egne
aksjer, vil det vaere arbeidsbesparende om man
kan slippe stadige gjentakende vedtak om dette pa
generalforsamlingen. Som det er pekt pa under
heringen, er fem ar pa den annen side lang tid, og
mye kan forandre seg i lopet av perioden. Blant
annet kan det ha kommet til nye eiere og ogsa sty-
rets sammensetning kan veere forandret. Det kan
dessuten veere at de faktiske forhold som begrun-
net styrefullmakten, har endret seg. Bade for
gamle og nye aksjeeierne kan det derfor vere
hensiktsmessig at det ikke gir mange ar mellom
hver gang spersmalet om fullmakt er oppe til
behandling. En fullmakt som ikke lenger har til-
strekkelig stotte blant aksjeeierne, kan riktignok
kalles tilbake, men det vil gjerne veere en heyere
terskel for & kalle tilbake en eksisterende fullmakt
enn 4 la veere 4 fornye en fullmakt som har lept ut.
Et tilbakekall forutsetter blant annet at noen tar
initiativ til en slik beslutning.

Nar det gjelder nordisk rett, varierer reglene
om egne aksjer pa dette punktet. I dansk rett er
det satt en grense pé fem éar, mens det i Finland er
en grense pa atten maneder for fullmaktsperio-
den. I det svenske lovforslaget i SOU 2009: 34 er
det foreslatt at generalforsamlingen selv skal
treffe beslutningen om erverv av egne aksjer, se
utredningen side 237-238.

Departementet har alt i alt kommet til at to ar
er en passende lang periode. Som nevnt harmone-
rer dette med reglene om fullmakt for styret til 4
forheye aksjekapitalen. For selskaper der det til-
deles styrefullmakt etter begge regelsett, kan man
dermed innrette seg slik at fullmaktsperiodene
blir sammenfallende og spersmaélet om fullmakt
kan behandles pd samme ordinzre generalfor-
samling. 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 pa generalforsamlin-
gen uansett stort sett veere en formalitet som
neppe er sarlig arbeidsbelastende.

Departementet foreslar i samsvar med forsla-
get 1 utredningen ingen endring av flertallskravet
etter § 94 forste ledd.
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6 Aksjeselskapers organisasjon

6.1 Overordnede sporsmal om
aksjeselskapers organisering

6.1.1 Gjeldenderett

Aksjeloven bygger pa et prinsipielt skille mellom
selskapsledelsen og selskapets eiere.

Selskapsledelsen bestar av styret, som er et
obligatorisk organ, og daglig leder, som bare er
obligatorisk i aksjeselskaper med en aksjekapital
pa tre millioner kroner eller mer, jf. § 6-2 forste
ledd. I selskaper med flere enn 200 ansatte skal
man som hovedregel ogsd ha bedriftsforsamling,
jf. § 6-35.

I utredningen punkt 6.1.1 gis felgende beskri-
velse av styrets og daglig leders oppgaver:

«Styret og daglig leder har ansvar for forvalt-
ningen av selskapet og for at det drives i sam-
svar med selskapets formél og innenfor ram-
men av lovgivningen og selskapets vedtekter
og instrukser, som aksjeeierne har fastsatt
gjennom generalforsamlingen. Daglig leder
star for den daglige ledelsen av selskapet, men
er underlagt styret. Aksjerettslig er daglig
leder et selskapsorgan. Det er etter aksjeloven
ikke et krav at daglig leder er ansatt i selskapet.
Styret har det overordnede ansvaret for at sel-
skapet har en hensiktsmessig organisasjon, og
det forer tilsyn med daglig leders ledelse av sel-
skapet. Som hovedregel er det styret som
ansetter, avskjediger og sier opp daglig leder,
og er dennes overordnede. Styret kan gi
instrukser til daglig leder om dennes ledelse av
selskapet, og det kan omgjore daglig leders
beslutninger.»

Aksjeeiernes eiermyndighet uteves gjennom
generalforsamlingen, som ogsi er et obligatorisk
organ. Dette er slatt fast i aksjeloven § 5-1 forste
ledd. I utredningen beskrives denne bestemmel-
sen slik:

«Aksjeloven § 5-1 fastsetter to hovedprinsipper
om generalforsamlingen:

Det forste er at generalforsamlingen er sel-
skapets overste organ. I dette ligger at general-
forsamlingen kan treffe vedtak i alle selskaps-
saker, med mindre loven forbeholder vedtaks-
myndigheten til andre organer. Gjennom
generalforsamlingen velger aksjeeierne sel-
skapets styre. Aksjeeierne kan gjennom gene-
ralforsamlingen pa hvilket som helst tidspunkt
skifte ut styremedlemmer og erstatte disse
med nye, eventuelt kan det skifte ut hele styret.
Generalforsamlingens herredemme over sty-
resammensetningen er det viktigste grunnla-
get for aksjeeiernes kontroll over selskapet.

Det andre hovedprinsippet som aksjeloven
§ 5-1 gir uttrykk for, er at aksjeeiernes eiermyn-
dighet i selskapet ma uteves gjennom general-
forsamlingen. Det betyr at den enkelte aksje-
eier ikke kan uteve noen myndighet i selskapet
pa annen mate enn gjennom generalforsamlin-
gen. Dette er imidlertid ikke til hinder for at det
ellers er kommunikasjon mellom aksjeeierne
og selskapet som skjer i andre former enn i
generalforsamlingen. I selskaper med bare en
eller et fatall aksjeeiere som star i et naert for-
hold til selskapet, vil det vanligvis vaere en
omfattende og ner kontakt mellom eierne og
selskapet. Sa lenge det ikke er spersmal om
utovelse av eiermyndighet i aksjerettslig for-
stand, er aksjeloven som hovedregel ikke til
hinder for dette.»

6.1.2 Forslaget i utredningen

I punkt 6.2 i utredningen tar utrederen opp spors-
malet om behovet for mer grunnleggende endrin-
ger av reglene om aksjeselskapers organisasjon
for 4 tilpasse disse reglene til de smé og mellom-
store selskapenes behov.

Selskaper som faller inn under denne katego-
rien, vil typisk vaere selskaper med bare én eller et
begrenset antall aksjeeiere. Aksjeeierne er ofte
fysiske personer som ogsé tar aktivt del i selska-
pets virksomhet. Aksjeeierne sitter ofte selv i sty-
ret slik at det er de samme personene som sitter i
styret, og som utgjer generalforsamlingen. Aksje-
eierne avgjer ofte realiteten i selskapssaker pé
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andre mater enn i generalforsamlingen. Slike sel-
skaper har ofte liten omsetning og fa eller ingen
ansatte. Eierforholdet er vanligvis stabilt og sel-
skapene har ofte begrensede ekonomiske og
administrative ressurser. Utrederen peker pa at
den vesentligste delen av aksjeselskapene her i
landet ma anses for & veere sma eller mellomstore
aksjeselskaper.

Utrederen tar utgangspunkt i at selskapene
ikke ber veere underlagt flere regler enn det som
er nedvendig for & legge til rette for en hensikts-
messig organisering. Videre ber selskapene gis
stor grad av frihet til & regulere sine organisa-
sjonsmessige forhold. Dessuten ber det legges
vekt pad & begrense selskapenes administrative
kostnader.

Utrederen mener likevel at aksjeloven fortsatt
ber fastsette de grunnleggende reglene om orga-
niseringen av selskapet, og at de grunnleggende
reglene ber vere felles for alle aksjeselskaper.
Med dette sikter han til hovedprinsippene om ute-
velsen av aksjeeiernes eiermyndighet i selskapet
gjennom generalforsamlingen og ledelsen av sel-
skapet som herer under styret og eventuelt daglig
leder. Disse hovedprinsippene er forst og fremst
nedfelt i aksjeloven § 5-1 om generalforsamlingen,
ilovens § 6-12 om styrets ansvar for forvaltningen
av selskapet og § 6-30 om representasjonsmyndig-
heten utad. Han uttaler:

«Dette er prinsipper som karakteriserer aksje-
selskapsformen, som har stitt fast over tid og
som i stor utstrekning er felles for aksjelovgiv-
ningen ogsa internasjonalt. Dette er likevel
ikke til hinder for at jeg tar opp til vurdering
mer grunnleggende sporsmil som gjelder
aksjeselskapenes organisasjon, s som om sty-
ret kan sloyfes i mindre aksjeselskaper [...].
Og selv om hovedstrukturen star fast, bor dess-
uten enkeltheter i reglene kunne vurderes

[...]»

Utrederen reiser sporsmdl om det kan veere
behov for 4 redusere antallet lovbestemmelser.
Han peker pa at selskapene da vil fa stor frihet til
selv & regulere selskapsforholdet, samtidig som at
lovstoffet blir oversiktlig og lett 4 tilegne seg. Sel-
skapene kan i vedtektene eller pad annen mate fast-
sette organisatoriske regler som er spesialtilpas-
set det enkelte selskapets behov. De kan ogsa
velge & ikke forhandsregulere spersmalene. I sa
fall ma selskapet og aksjeeierne pa fritt grunnlag
og med utgangspunkt i alminnelige selskapsretts-
lige prinsipper forseke & finne hensiktsmessige
losninger pa spersmal som oppstar.

Utrederen gér likevel ikke inn for en slik los-
ning og mener at aksjeloven ber ha en god del fra-
vikelige regler om selskapets organisasjon og
organenes beslutninger. Han uttaler:

«Selskapene vil som hovedregel vaere best tjent
med at aksjeloven inneholder et sett med
regler som gir svar pa organisatoriske spors-
mal som erfaringsmessig vil oppsta i selska-
pene, men som kan fravikes dersom selska-
pene gnsker andre lgsninger. En annen sak er
at det kan vaere grunn til 4 se nermere pa
enkeltregler, herunder om reglene i sterre
grad kan tilpasses selskapenes behov bade nar
det gjelder form og innhold. Det kan ogsa ten-
kes enkeltregler som kan fjernes.

Det vil ikke veere noen vinning for selska-
pene a selv matte vedtektsregulere spersmal
som i dag leses av aksjeloven. I mange selska-
per vil aksjeeierne ikke selv veere i stand til &
gjore dette pad en hensiktsmessig mate, i alle
fall ikke mer hensiktsmessig enn aksjelovens
normallesning. De vil derfor vaere avhengig av
juridisk hjelp, noe som vil ske kostnadene ved
a stifte selskapet. Riktignok kan man tenke seg
at departementet eller annen offentlig myndig-
het utarbeider standardvedtekter for ulike
typer selskaper. Det mé likevel treffes et valg
mellom hva slags standardvedtekter som skal
brukes, og det er ikke gitt at standardvedtekter
gir mer hensiktsmessige lgsninger enn lovens
standardregulering. [...]

Det er ogsa en viss risiko for at selskapene
helt unnlater & regulere sentrale organisato-
riske forhold i vedtektene. Selskapene blir da
stdende uten stette i regler som gir svar pa
spersmdal som erfaringsmessig oppstar. Hvis
ikke aksjeeierne blir enige om lgsningen, ma
spersmalet loses av domstolene.

For medkontrahenter eller andre utenfor-
stdende er det en fordel at de sentrale reglene
om selskapenes organisasjon gar direkte fram
av loven, slik at de ikke behever a g til vedtek-
tene for 4 fa greie pa sentrale spersmal om sel-
skapets organisasjon.»

Han viser ogsi til erfaringene med den danske
anpartselskabsloven som ble endret i 1996 for a
tilpasse loven til sma selskaper. En rekke av de
organisatoriske reglene ble fjernet fra loven, slik
at loven i stor grad stilte aksjeeierne fritt til selv &
bestemme selskapets organisasjon. Det var ikke
noe krav at selskapet i stedet skulle vedtektsregu-
lere organisatoriske spersmal. Han uttaler om
dette:
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«Undersekelser som professor ph.d. Mette
Neville har foretatt av 1 300 danske anpartssel-
skaper under den tidligere anpartsselskabslo-
ven, viser at knapt halvdelen av selskapene har
en selskapsavtale, og de har heller ikke regu-
lert de sentrale spersmalene i vedtektene. Det
synes som om det er en alminnelig oppfatning
at erfaringene med opplegget i den tidligere
danske anpartsselskabsloven ikke har veert
gode. I den nye danske selskapsloven som ble
vedtatt varen 2009, er anpartsselskabslovens
opplegg forlatt, og erstattet med en mer utfyl-
lende lovregulering av organisatoriske spers-
mal.»

Utrederen reiser i punkt 6.3.1.2 spersmal om
loven ber apne for & forenkle organisasjonsstruk-
turen i aksjeselskaper ved 4 samle generalforsam-
lingens og styrets myndighet i ett organ, som
bade utever eiermyndigheten i selskapet og star
for forvaltningen av det. Han viser til at dette ville
apne for en smidigere beslutningsprosess i smé
selskaper, der det er de samme personene som
sitter i styret og utgjer selskapets generalforsam-
ling. I praksis vil dette veere selskaper med bare
én eller et fatall aksjeeiere.

Utrederen mener likevel at det néaveerende
skillet mellom generalforsamlingen og styret bor
opprettholdes. Han uttaler:

«I aksjeretten er skillet mellom eierfunksjoner
og ledelsesorganene grunnleggende. Selv om
den naermere myndighetsfordelingen mellom
eier- og ledelsesorganet kan variere noe innen
forskjellige lands aksjelovgivning, er skillet
mellom eierorganer og ledelsesorganer gan-
ske gjennomgédende i de rettssystemene som
jeg har oversikt over. Skillet er blant annet opp-
rettholdt i EUs utkast til SPE. En ordning som
opphever skillet mellom eiermyndighet og sel-
skapsledelsen vil derfor, si langt jeg kjenner til,
fremsta som en seernorsk ordning. Ogsa andre
grunner taler mot & apne for & samle eiermyn-
digheten og selskapsledelsen i ett organ. Ord-
ningen matte i tilfelle reserves for selskaper
der samtlige aksjeeiere tar del i den everste
ledelsen av selskapet, og derfor vare en ser-
ordning for disse selskapene. Dette vil gjore
organisasjonsstrukturen i aksjeselskapsretten
mer uensartet og mindre oversiktlig. Det er
ikke enskelig. Dessuten kan det vare situa-
sjonshestemt 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 everste

ledelsen som ikke er aksjeeiere. Slike endrin-
ger bor som ni kunne gjennomferes, uten at
det er nedvendig & foreta strukturelle endrin-
ger i selskapets organisasjon.»

I punkt 6.3.2.2 reiser han spersmal om det fortsatt
bor vaere en plikt for selskapene til 4 ha et styre til
a4 forvalte selskapet. Problemstillingen er beslek-
tet med spersmalet om generalforsamlingens og
styrets myndighet ber samles i ett organ. Han
viser til at i selskaper med bare én aksjeeier som
selv star for ledelsen av selskapet, kan det fremsta
som tungvint og formalistisk & palegge aksjeei-
eren & matte formalisere sin rolle i selskapet som
et styre. Han mener likevel at ordningen med at
selskapene skal ha et styre, ber viderefores:

«Jeg har blitt stidende ved at det alt i alt er av
betydning at saker som etter loven herer under
styret, fortsatt legges til et formalisert ledelses-
organ. Aksjeselskapet karakteriseres med hoy
grad av rettslig og skonomisk selvstendighet
overfor eierne. I en rekke sammenhenger er
det av betydning & skille mellom eiernes egne
saker og selskapssaker. Dette gjelder ikke
minst nir det gjelder eiernes begrensede
ansvar for selskapets gjeld.

Reglene i aksjeloven om at aksjeselskapets
saker skal treffes av selskapets organer med
lovbestemte oppgaver og myndighet, herunder
representasjonsmyndighet er viktig for a
underbygge dette skillet. Det er ogsa en verdi i
seg selv at den grunnleggende organisasjons-
strukturen er den samme for alle aksjeselska-
pene. En adgang til & sleyfe styre i visse selska-
per, for eksempel i selskaper med bare en
aksjeeier, vil gjore lovens struktur mer uover-
siktlig. Den overordnede ledelsesstrukturen i
norsk aksjerett har dessuten lang tradisjon, og
neeringslivet er s langt jeg forstar fortrolig
med hovedtrekkene i strukturen. I utkastet til
SPE er det pdbudt med et seerskilt ledelsesor-
gan, se utkastet artikkel 26.

En ordning der aksjeeierne kan forvalte sel-
skapet uten & gjore dette i form av et formali-
sert ledelsesorgan, vil sa langt jeg kan se bryte
med de fleste andre lands aksjelovgivning. En
slik ordning vil derfor gjore det vanskeligere
for utlendinger a forsta det norske systemet.»

Selv om det i utredningen ikke foreslas grunnleg-
gende endringer i reglene om aksjeselskapers
organisering, foresldas det flere endringer i
reglene om generalforsamlingen og styret og dag-
lig leder som har til formal & gjere reglene mer
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smidige og bedre tilpasset sma og mellomstore
selskapers behov. Han foreslar ikke tilsvarende
endringer i allmennaksjeloven. I punkt 6.4 viser
han til at det gjor seg gjeldende andre hensyn for
allmennaksjeselskapene som kan tilsi en annen
regulering enn for aksjeselskapene.

6.1.3 Hoeringsinstansenes syn

Hoeringsinstansene uttaler seg i liten grad om de
mer overordnede spersméilene om reguleringen
av aksjeselskapers organisasjon som er omtalt i
heringsbrevet.

Ingen av heringsinstansene gir uttrykk for at
man ensker en omlegging der man reduserer
antallet lovbestemmelser til et minimum og over-
later det meste av reguleringen til selskapenes
vedtekter. Neerings- og handelsdepartementet utta-
ler at man deler utrederens syn om at «aksjeloven
ber inneholde fravikelige regler som regulerer
forhold som erfaringsmessig vil oppstd i et sel-
skap. Det er enklere at loven har fravikelige nor-
malregler fremfor lovtomme rom som gjerne mé
fylles med vedtektsbestemmelser». Neeringslivets
Hovedorganisasjon gir ogsa stette til et slikt syns-
punkt.

Handels- og Servicenceringens Hovedorganisa-
sjon uttaler:

«HSHs overordnede synspunkt er at selskaper
ikke ber veere underlagt flere regler enn det
som er nedvendig for & legge til rette for en
hensiktsmessig organisering av selskapene.
Videre ber selskaper gis stor frihet til selv &
regulere sine organisasjonsmessige forhold,
og som nevnt ber ulike rapporteringskrav
avpasses etter virksomhetens storrelse,
omfang, antall ansatte osv.»

Abelia og Foreningen for inmovasjonsselskaper i
Norge mener i en fellesuttalelse at «mer forstae-
lige regler og enklere organisatoriske forhold
knyttet til generalforsamlingen og styre vil veere
til hjelp for alle mindre bedrifter, som da blant
annet kan slippe kostnader til radgivning».

Handelshoyskolen BI er enig i synspunktet i
utredningen om at de endringene som foreslas for
aksjeselskapers organisasjon, ikke ber gjennom-
fores i allmennaksjeloven:

«Dette har sammenheng med at allmennaksje-
loven er skrevet for store selskaper med stor
aksjespredning, typisk selskaper med noterte
aksjer og at vurderingen av de krav som ber
stilles til selskapets organisasjon kan veere en

annen enn for aksjeselskapene. Handelshoy-
skolen Bl er enig i dette.»

Neerings- og handelsdepartementet og Neeringslivets
Hovedorganisasjon er enige med utrederen i at det
fortsatt ber vaere et skille mellom generalforsam-
lingen og styret. Neringslivets Hovedorganisasjon
uttaler:

«Man kunne tenke seg a sld samme generalfor-
samling og styre i selskaper med for eksempel
en eier som 0gsa er enestyre, men vi tror det er
lite &4 vinne pa det, hensyntatt at loven mé veere
utformet ogsa for andre enn slike selskaper. 1
eneeide selskaper er det antagelig uansett fa
beslutninger som treffes érlig i generalforsam-
lingen, og de fleste av dem vil veere enkle (god-
kjennelse av arsregnskap og Aarsberetning).
Dette gjor at det normalt er lave kostnader
knyttet til etterlevelse. Samtidig er det viktig
med klarhet og notoritet for de beslutninger
som treffes. Ogsa ansvarsforholdene kan bli
mer uklare om man skiller generalforsamling
og styret. Vimener derfor at skillet ber opprett-
holdes.»

Nar det gjelder spersmalet om man ber viderefore
styret som et selskapsorgan, slutter Neeringslivets
Hovedorganisasjon seg til konklusjonen i utrednin-
gen. Det samme gjor Norges Autoriserte Regn-
skapsforeres Forening, som uttaler at «[e]tter en
helhetsvurdering der vi blant annet har lagt vekt
pa at utredningen legger opp til en AS-lov mener
NAREF at krav om & ha et styre ma viderefores».
Landsorganisasjonen i Norge uttaler:

«Som et overordnet standpunkt er LO i mot
endringer som (utilsiktet eller ikke) kan
svekke ansattevalgte styremedlemmers mulig-
heter til & medvirke i saksbehandlingen av
spersmal som selskapets gverste organer i dag
tar stilling til.»

6.1.4 Departementets vurdering

Departementet gar ikke inn for at det foretas mer
grunnleggende endringer i reglene om aksjesel-
skapers organisering. Etter departementets syn
ber man viderefere ordningen med generalfor-
samlingen og styret som to obligatoriske organer
der eiermyndigheten uteves gjennom generalfor-
samlingen, og forvaltningen av selskapet herer
under styret. Nar det gjelder plikt til 4 ha daglig
leder, vises til punkt 6.6.
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Departementet viser til hensynene det er rede-
gjort for i utredningen om at de nevnte prinsip-
pene har lang tradisjon og er gjenkjennelige inter-
nasjonalt. Det er ogsé et hensyn i seg selv at nor-
ske aksjeselskaper har en felles struktur og er
organisert etter de samme hovedprinsippene. En
ordning der man apnet for at selskapene kunne
neye seg med ett organ der man samlet styrets og
generalforsamlingens funksjoner, matte forbehol-
des selskaper der eierne og selskapets ledelse var
de samme personene. Norske selskaper ville der-
med vaere organisert etter forskjellige modeller.
Det ville kunne veere en praktisk utfordring for
medkontrahenter og andre utenforstiende som
skal forholde seg til selskapene. Det ville ogsa
medfere en mer uoversiktlig selskapslovgivning.
Med tanke pa at heringen heller ikke har avdek-
ket noe onske fra naeringslivet om en mer grunn-
leggende endring av reglene om aksjeselskapers
organisering, synes det lite aktuelt 4 ga videre
med noe forslag om dette.

Neringslivet vil etter departementets syn ikke
vaere tjent med forenkling i form av at man opphe-
ver regler om generalforsamlingen og styret og
deres saksbehandling. Som det er pekt pa i utred-
ningen og i heringen, ville et slikt tiltak innebaere
at selskapene selv matte tenke ut og utforme
regler i vedtektene som gir hensiktsmessige saks-
behandlingsregler og losninger for tilfeller der det
oppstar uenighet eller tvister. En slik endring ville
gjore det mer kostnadskrevende og byrdefullt 4
stifte og drive aksjeselskap. A holde antallet lovpa-
ragrafer pd et minimumsniva, kan ikke veaere et
formal i seg selv. Det avgjerende er reglenes inn-
hold og i hvilken grad de gir nedvendig fleksibili-
tet for selskapene slik at de kan innrette seg pa en
praktisk og fornuftig mate ut fra sin egenart og
sine behov.

Selv om departementet ikke gar inn for slike
grunnleggende omlegginger av reglene om gene-
ralforsamlingen og styret som det som er omtalt
her, mener departementet at det ber gjennomfo-
res endringer som gjor reglene mer fleksible og
bedre tilpasset de smé& og mellomstore selska-
pene. Departementet mener dessuten at aksjelo-
vens regler i sterre grad kan ta utgangspunkt i det
som er normalsituasjonen for aksjeselskapene,
det vil si selskaper med fa eiere som er involvert i
ledelsen av selskapet. Disse forslagene behandles
nedenfor i punkt 6.2 flg.

Departementet er enig med utrederen i at det
ikke er grunn til & foresld de samme endringene i
allmennaksjeloven som det som foreslas i aksjelo-
ven. Allmennaksjeloven retter seg mot store sel-

skaper med mange eiere slik at andre hensyn gjor
seg gjeldende.

6.2 Adgang til a fravike aksjelovens
regler om avholdelse av
generalforsamling

6.2.1 Gjeldende rett

Som det pekes pa i utredningen, er aksjelovens
regler om generalforsamlingen sterkt form-
bundne. Hovedregelen er at generalforsamlingen
treffer beslutning i et fysisk mete, der aksjeeierne
deltar selv eller ved fullmektig. Etter § 5-7 skal
generalforsamlingen som utgangspunkt holdes i
den kommunen der selskapet har sitt forretnings-
kontor. Det er gitt regler om hvem som har myn-
dighet til & innkalle til generalforsamling (§ 5-9),
regler om utsendelse av og frister for innkalling til
generalforsamling og krav til innkallingens inn-
hold (§ 5-10) og regler om aksjeeiernes rett til & fa
saker behandlet pi generalforsamlingen (§ 5-11).
Det er ogsa gitt flere regler om gjennomferingen
av selve motet, blant annet regler om apningen av
metet og hvem som skal vaere meoteleder (§ 5-12),
fortegnelse over aksjeeierne pa metet (§ 5-13),
adgangen til 4 behandle saker utenfor dagsorde-
nen (§ 5-14) og ledelsens opplysningsplikt (§ 5-
15).

Aksjeloven § 5-8 apner for at generalforsamlin-
gen kan avgjere saker ved skriftlig behandling
uten & holde mete. Dette gjelder bare for selska-
per som har ferre enn 20 aksjeeiere. Det er et
krav at styret finner at en slik behandlingsmate er
betryggende, jf. forste ledd. Saksbehandlingen
skal etter bestemmelsens annet ledd forega pa
den maéten at styret sender saksdokumentene til
alle aksjeeiere med kjent adresse og daglig leder
og revisor. Det skal settes en frist for 4 stemme,
og aksjeeierne skal gjores kjent med at de kan
kreve at saken skal forelegges generalforsamlin-
gen i mete. Det folger av tredje ledd at lovens
regler om mote i generalforsamlingen gjelder til-
svarende sé langt de passer.

For allmennaksjeselskaper er det i § 5-8 a inn-
fort regler om adgang til 4 holde elektronisk gene-
ralforsamling, og i § 58 b er det gitt regler om
adgang til 4 avgi stemme for generalforsamlingen,
jf. endringslov 19. juni 2009 nr. 77. En tilsvarende
regel er ikke innfert for aksjeselskaper. I Ot.prp.
nr. 46 (2008-2009) ble det pa side 31 uttalt at for
aksjeselskaper ma innfering av slike regler even-
tuelt vurderes i sammenheng og samordnes med
reglene i aksjeloven § 5-8.
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6.2.2 Forslagetiutredningen

Utrederen viser til at generalforsamlingen i min-
dre selskaper ofte gjennomferes som en kontor-
forretning, der aksjeeierne eller en fullmektig for
aksjeeierne skriver under et utkast til generalfor-
samlingsprotokoll som er ferdig skrevet pa for-
hand. Han viser til at dette er den vanligste maten
4 holde generalforsamling pa i selskaper med bare
én aksjeeier. En annen behandlingsmate kan vaere
at et utkast til beslutning sirkulerer eller sendes
aksjeeierne elektronisk. Utrederen mener at
aksjeloven i storre grad bor legge til rette for slike
uformelle mater & treffe generalforsamlingsbe-
slutninger pa.

Utrederen gir i punkt 6.3.1.3 uttrykk for at
naveerende § 5-8 ikke i tilstrekkelig grad dekker
det praktiske behovet for en smidig behandlings-
maéate. Han mener bestemmelsen er uklar ved at
det ikke fremgér om den utelukker andre behand-
lingsformer. Han mener ogsé at det er uheldig at
bestemmelsen ikke er utformet med sikte pa a
omfatte beslutninger som treffes ved at aksjeei-
erne far seg forelagt et utkast til en protokoll, eller
andre mer uformelle behandlingsformer. Hans
inntrykk er at bestemmelsen brukes lite i praksis.

Utrederen foreslar at § 5-8 oppheves, og at
bestemmelsen blir erstattet av en ny bestemmelse
som fastslar at naermere angitte bestemmelser i
kapittel 5 om generalforsamlingen kan fravikes
hvis aksjeeierne er enige om det.

I punkt 6.3.1.4 peker han pa at det allerede
fremgér av enkelte bestemmelser i loven at de kan
fravikes ved enighet mellom aksjeeierne. I de
fleste tilfeller opplyser imidlertid ikke loven om
dette. Utrederen viser til at dette kan fore til at
aksjeeierne ikke blir klar over muligheten til 4 fra-
vike reglene. Néar loven ikke uttrykkelig opplyser
om det, kan det dessuten veere usikkerhet om i
hvilken grad loven apner for ikke a folge reglene.

Forslaget beskrives slik:

«Jeg foreslar derfor at loven i sterre grad
uttrykkelig apner for at aksjeeierne kan bli
enige om 4 holde generalforsamling pd mer
uformelle méater enn det som felger av reglene
i aksjeloven. Dette vil &pne for mer smidige og
mindre kostnadskrevende former for eierbe-
slutninger i smé selskaper, og som dessuten
samsvarer med beslutningsformer som brukes
i praksis.

Jeg foreslar at dette gjores ved a ta inn en
uttrykkelig bestemmelse i loven som angir
hvilke regler som kan fravikes. Derved far sel-
skapet og aksjeeierne informasjon om den

adgangen loven gir til & holde generalforsam-
lingen uten 4 folge saksbehandlingsreglene i
aksjeloven. En uttrykkelig lovregulering vil
ogsé avklare rettstilstanden der denne ellers er
tvilsom.»

Utrederen foreslar at aksjeeierne ved enighet gis
adgang til & fravike reglene i §§ 5-6 og 59 om sty-
rets innkallingsmyndighet. Dersom aksjeeierne
er enige om 4 holde generalforsamling, ber de
etter utrederens syn kunne gjore dette uten a
vaere avhengig av styrevedtak om dette og innkal-
ling fra styret. Videre mener han at loven bor apne
for at aksjeeierne, om de er enige om det, kan
holde generalforsamling der de ensker det, og pa
den maten de onsker uten a4 vere bundet av
reglene i § 5-7 om stedet for generalforsamlingen.
Tilsvarende gjelder for reglene i § 5-10 om innkal-
lingsméaten, innkallingsfristen og innkallingens
innhold, § 5-11 om aksjeeiernes rett til & f saker
behandlet pad generalforsamlingen og § 5-14 om
saker utenfor dagsorden. Han viser til at dette er
regler som i stor utstrekning har karakter av prak-
tiske kjoreregler, som ogsa ivaretar de enkelte
aksjeeiernes interesse, men som aksjeeierne ber
kunne se bort fra om de er enige om det.

Han foreslar videre at aksjeeierne ved enighet
skal kunne gjore unntak fra § 5-12 forste ledd om
hvem som skal apne generalforsamlingen. Deri-
mot antar han at det kan veere praktiske behov for
en person som ivaretar oppgavene som meteleder,
jf. § 5-12 andre ledd. Han uttaler:

«Nar det holdes generalforsamling uten & folge
formreglene i kapittel 5, er det serlig viktig at
det er en person som har ansvaret for protokol-
len, og da serlig ansvaret for a fore til proto-
kolls de vedtakene som treffes. Av denne
grunn ber § 512 andre ledd om meoteleder
gjelde tilsvarende. For ettertiden er det av
betydning at protokollen angir de aksjeeierne
som deltok i behandlingen, enten selv eller ved
fullmektig, jf. aksjeloven § 5-13.»

Ogsa de nermere formkravene til generalforsam-
lingsfullmakt etter § 5-2 andre ledd forste og annet
punktum ber etter utrederens syn kunne fravikes
dersom aksjeeierne er enige om det.

Enkelte av de nevnte reglene har betydning
ogsé for andre enn aksjeeierne som har rett til 4
vaere til stede pa generalforsamlingen. Dette gjel-
der styremedlemmene og daglig leder, jf. aksjelo-
ven § 55 forste ledd, bedriftsforsamlingens med-
lemmer i selskaper som har bedriftsforsamling, jf.
aksjeloven § 6-35 forste ledd, jf. allmennaksjeloven
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§ 5-5 forste ledd, og revisor, jf. aksjeloven § 7-5.
Om dette heter det i utredningen:

«Styrelederen, daglig leder og lederen for
bedriftsforsamlingen har ikke bare rett, men
ogsa plikt til & veere til stede. Det samme har
revisor dersom generalforsamlingen skal
behandle saker som er av en slik art at det ma
anses nedvendig at revisor er tilstede. Mote-
plikten har sammenheng med aksjeeiernes
behov for 4 fa informasjon om de sakene som
skal behandles, jf. blant annet ledelsens opplys-
ningsplikt i generalforsamling etter aksjeloven
§ 5-15. Grunnen til meteplikten er siledes
aksjeeiernes egeninteresse i 4 fa belyst de
spersmalene generalforsamlingen skal
behandle, og det mé derfor veere ubetenkelig
at aksjeeierne blir enige om 4 holde generalfor-
samling uten at ledelsens meoteplikt etterleves.
Grunnen til ledelsens moterett er mer uklar.
Etter mitt syn ber imidlertid uansett hensynet
til ledelsens og revisors egeninteresse i 4 fa for-
héndsvarsel om generalforsamling i aksjesel-
skaper ikke veie sa tungt at det ber hindre at
aksjeeierne seg i mellom kan bli enige om &
holde generalforsamling uten at ledelsen blir
varslet og dermed far mulighet til & veere til
stede. Dersom rent faktisk selskapsledelsen
deltar, gjelder opplysningsplikten etter § 5-15.
Noen grunn til 4 gjore unntak fra denne
bestemmelsen er det derfor ikke.»

Den foreslatte bestemmelsen vil etter utrederens
syn apne for at generalforsamlingen kan treffe
beslutning ved sirkulasjon av dokumenter eller
ved at det legges frem utkast til protokoll som
aksjeeierne skriver under. Bestemmelsen vil ogsa
gi adgang til elektronisk deltakelse i generalfor-
samlingen, slik at han ikke ser behov for 4 ta inn i
aksjeloven en regel tilsvarende allmennaksjeloven
§ 5-8 a. Utrederen ser heller ikke behov for 4 ta
inn en regel i aksjeloven tilsvarende allmennaksje-
loven § 5-8 b om adgang til skriftlig stemmegiv-
ning for generalforsamlingen, da hensynet bak
denne bestemmelsen ogsd er ivaretatt ved den
foreslatte bestemmelsen.

Utrederen foreslar som nevnt at adgangen til &
gjore unntak fra reglene i lovens kapittel 5 samles
i en egen paragraf i loven, og at dette ikke regule-
res i den enkelte bestemmelse det kan gjeres unn-
tak fra. Utrederen mener at en slik lovteknisk los-
ning vil gi aksjeeierne bedre informasjon om
muligheten til & se bort fra reglene og holde gene-
ralforsamling pd mer uformelle mater enn det
loven i utgangspunktet legger opp til.

6.2.3 Horingsinstansenes syn

Den norske Revisorforening, Kantega AS og
Neeringslivets Hovedorganisasjon slutter seg til for-
slaget i utredningen om & oppheve § 58 og
erstatte bestemmelsen av en annen form for regu-
lering. Ingen av heringsinstansene gir uttrykk for
at bestemmelsen ber beholdes.

Folgende heringsinstanser stotter forslaget
om en ny bestemmelse som uttrykkelig apner for
en adgang for aksjeeierne til & fravike naermere
angitte regler i kapittel 5 hvis de er enige om det:
Nerings- og handelsdepartementet, Den mnorske
Revisorforening, Finansieringsselskapenes Foren-
ing (som stetter heringsuttalelsen fra Finansnae-
ringens Fellesorganisasjon), Finansnoeringens Fel-
lesorganisasjon, Handelshoyskolen Bl og Norges
Autoriserte Regnskapsforeves Forening.

Handels- og Servicenwringens Hovedorganisa-
sjon synes ogsa a stotte forslaget.

Landsorganisasjonen i Norge mener det av hen-
syn til ansattevalgte styrerepresentanter bor gjo-
res noen endringer i den foreslatte bestemmelsen:

«Som et overordnet standpunkt er LO i mot
endringer som (utilsiktet eller ikke) kan
svekke ansattevalgte styremedlemmers mulig-
heter til 4 medvirke i saksbehandlingen av
spersmal som selskapets overste organer i dag
tar stilling til. I den forbindelse er LO serlig
skeptisk til forslaget til en ny bestemmelse i
loven (§ 51 a) som apner for at aksjeeierne
(dersom de er enige om det), kan holde gene-
ralforsamling uten 4 felge naermere angitte
saksbehandlingsregler. Det er bl.a. saksbe-
handlingsreglene i § 5-4 om styremedlemmers
rett til 4 veere tilstede pa generalforsamlingen,
samt §§ 5-6 og 59 om styrets myndighet til &
innkalle til ordineer og ekstraordinaer general-
forsamling som LO vil henvise til i den forbin-
delse.

LO er pa denne bakgrunn av den oppfat-
ning at det ma foretas enkelte justeringer i for-
slagene i denne sammenheng som sikrer at de
ansattevalgte styremedlemmenes stilling ikke
svekkes.»

Neeringslivets Hovedorganisasjon er enig i at det
ber gis regler som apner for at eierne ved enighet
kan fravike reglene om avholdelse av generalfor-
samling. Neeringslivets Hovedorganisasjon mener
imidlertid at den forenklede méten & treffe gene-
ralforsamlingsbeslutninger pad ber fremsti som
lovens hovedregel:
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«For det ene mener vi at det ber vaere samsvar
mellom den formelle og den reelle hovedregel.
De fleste selskapene vil antagelig benytte den
regelen som né er foreslatt som unntaksregler
i § 5-1a. Dette ber derfor veere utformet som en
hovedregel.

For det annet mener vi den henvisningstek-
nikken som er foreslatt, gjor det mer kompli-
sert enn ellers & legge til rette for enklere
avholdelse av generalforsamling. Hvis eierne
skal gjere unntak fra de bestemmelsene som er
regnet opp i § 5-la ma de jo forst sette seg inn i
de reglene som gjelder for generalforsamlin-
gen, for deretter a sette seg inn i hvilke av dem
de likevel ikke behover & folge.

For det tredje kan det bli spersméal om pro-
tokollen mé angi hvilke regler eierne har sam-
tykket i 4 fravike - i sa fall vil det bli ganske
komplisert & utforme protokollen.

Etter var vurdering ber hovedregelen i
kapittel 5 vaere at generalforsamlingsvedtak
treffes skriftlig av eierne. Dette vil gjore det
enkelt serlig for eneeiere (herunder i kon-
sern) a treffe vedtak. Utenlandske eiere med
norske datterselskaper kan slippe & forholde
seg til de ganske detaljerte reglene som gjelder
na, som kan oppfattes som gyldighetsvilkar, jf.
kapittel 5 avsnitt VI, og som derfor kan gjere
det nedvendig med ekstern radgivning for a
etterleve. Nar det er eierne som treffer beslut-
ningene i generalforsamling, er det ogsa natur-
lig at de kan undertegne vedtaket/protokollen.
Det ma veere en forutsetning for en slik frem-
gangsmate at alle eierne er enige om den, noe
som vil bli bekreftet ved deres underskrift (selv
om de skulle stemme i mot en beslutning). Sty-
remedlemmene ber gjores kjent med vedta-
kene som er truffet.

For det tilfellet at en eller flere eiere ikke er
enig i denne enkle fremgangsmaéten, bor det
veere mulig & gjore de unntakene som er regnet
opp i utkastet til § 5-1a. Dette vil sikre at enhver
eier har rett til 4 kreve at de reglene som gjel-
der i dag, felges.»

Kantega AS mener at det er for strengt med et
krav om enighet mellom aksjeeierne for a fravike
reglene i kapittel 5, og mener det ber vere til-
strekkelig med kvalifisert flertall som for ved-
tektsendringer. Horingsinstansen viser til at i sel-
skaper med mange aksjeeiere vil én enkelt aksje-
eier kunne blokkere for mulighetene for en foren-
klet og mer moderne saksbehandling.

Videre mener Kantega AS at det i aksjeloven
ber tas inn regler som svarer til allmennaksjelo-

vens regler om elektronisk deltakelse pa general-
forsamlingen i § 5-8 a og skriftlig stemmegivning
for generalforsamlingen i § 58 b. Kantega AS
viser til at det vil veere behov for slike regler i
aksjeselskaper med mange aksjeeiere i og med at
bestemmelsen som er foreslatt i utredningen, vil
ha liten praktisk betydning i disse selskapene.
Ogsa Norges Autoriserte Regnskapsforeves Foren-
ing mener at allmennaksjelovens regler om elek-
tronisk deltakelse pa generalforsamlingen ber tas
inn ogsa i aksjeloven.

6.2.4 Departementets vurdering

Departementet er enig med utrederen og de av
heringsinstansene som har uttalt seg om spersma-
let, i at det er behov for regler om avholdelse av
generalforsamling som er bedre tilpasset de smé
selskapene. Selskaper med én aksjeeier eller
sveert fi aksjeeiere utgjor hovedbestanddelen av
selskapsmassen, og for disse selskapene er
mange av saksbehandlingsreglene i kapittel 5
mindre treffende. De nevnte saksbehandlingsre-
glene skal ivareta viktige hensyn, men de gjelder
problemstillinger som i helt enkle og oversiktlige
selskapsforhold har mindre relevans. Mange av
reglene er gitt for 4 ivareta hensynet til aksjeeiere
som ikke deltar aktivt i ledelsen av selskapet, og
de er ogsa gjerne skrevet med utgangspunkt i sel-
skaper med mange aksjeeiere der det ma antas at
det vil kunne vaere uenighet om saksbehandling
og hvilke beslutninger som skal treffes.

Departementet slutter seg til synspunktet i
utredningen om at det kan veere behov for at det i
loven angis mer uttrykkelig hvilke bestemmelser
i kapittel 5 det kan gjeres unntak fra hvis samtlige
aksjeeiere er enige om det. En slik adgang vil
antakelig et stykke pa vei allerede folge av gjel-
dende rett, men departementet er enig i at det av
hensyn til lovens brukere kan veare hensiktsmes-
sig at adgangen til 4 fravike reglene kommer tyde-
ligere frem i loven.

Bestemmelsen som er foreslatt i utredningen,
vil innholdsmessig langt pa vei ivareta de mindre
selskapenes behov for 4 kunne holde generalfor-
samling pa en enkel og uformell méte. Lovteknisk
tar imidlertid bestemmelsen utgangspunkt i
lovens normalordning om at generalforsamlingen
holdes som et fysisk mete pa grunnlag av innkal-
ling fra styret, og den krever dermed at brukerne
av loven er kjent med reglene om denne normal-
ordningen selv om de ensker & fravike reglene.
Det vises i denne forbindelse til heringsuttalelsen
fra Neeringslivets Hovedorganisasjon. For de fleste
aksjeselskaper er de nevnte reglene om det som
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fremstar som lovens normalordning for avhol-
delse av generalforsamling, som nevnt av mindre
praktisk betydning. Etter departementets
syn kan det veere hensiktsmessig at loven gir en
«oppskrift> pd hvordan generalforsamlingen kan
behandle saker i sma og enkle selskapsforhold.
Aksjeloven har flere kapitler med regelsett som
fortjener sin plass i loven selv om de har liten eller
er uten betydning for smé selskaper, eventuelt har
betydning bare én eller noen fa ganger i selskape-
nes liv. Kapittel 5 om generalforsamlingen er imid-
lertid et regelsett ethvert selskap jevnlig mé for-
holde seg til uansett om selskapet er stort eller
lite. Siden de aller fleste selskaper er sméa selska-
per, kan det veere hensiktsmessig med en regule-
ring som i sterre grad er utformet med sikte pa
disse selskapene, slik at de ikke trenger a for-
holde seg til mange regler som de uansett ikke
kommer til 4 folge i praksis.

Departementet foreslar etter dette en ny para-
graf som gir en anvisning pa hvordan generalfor-
samlingen kan behandle saker pa en enkel méate
nar aksjeeierne er enige om en slik behandlings-
mate. Bestemmelsen foreslis som ny § 5-7, mens
naverende § 57 blir ny § 5-8. Med et krav om
samtykke fra samtlige aksjeeiere kan bestemmel-
sen gjores meget enkel. Kravet innebzerer at man
ikke har behov for saksbehandlingsregler som
skal ivareta mindretallsaksjonaerenes interesser. I
den foreslatte bestemmelsen stilles det etter dette
bare tre krav til generalforsamlingens saksbe-
handling: For det forste m& samtlige aksjeeiere
gis mulighet til pa en egnet mate & delta i behand-
lingen av saken. For det annet ma styremedlem-
mene og eventuelt daglig leder og revisor gis
mulighet til & uttale seg. Disse vil ogsd kunne
kreve metebehandling. For det tredje mé beslut-
ningen og aksjeeiernes stemmegivning protokol-
leres. Nar det gjelder det sistnevnte kravet, viser
departementet til at ndr man apner for en si ufor-
mell form for saksbehandling, er det ekstra viktig
a sikre dokumentasjon av hva som er besluttet.

Nar de nevnte vilkirene er oppfylt, kan gene-
ralforsamlingen gjennomferes uten & folge kra-
vene som folger av §§ 5-8 til 5-16. Departementet
foreslar at dette sies uttrykkelig i bestemmelsen.

For narmere detaljer vises til spesialmerkna-
den til § 5-7.

Kravet om enighet blant aksjeeierne innebae-
rer at bestemmelsen i praksis ikke vil vaere anven-
delig i selskaper med mange aksjeeiere. De fleste
aksjeselskaper i Norge har imidlertid som nevnt
sveert fA aksjeeiere. Mange selskaper vil etter
dette kunne benytte seg av bestemmelsens regler
om forenklet generalforsamlingsbehandling, og

disse selskapene vil kunne unnlate & forholde seg
til de mer omstendelige saksbehandlingsreglene i
§§ 5-8 til 5-16.

I utredningen er det som nevnt foreslatt en egen
paragraf der det listes opp hvilke regler som kan
fravikes ved enighet mellom aksjeeierne. Departe-
mentet ser ikke behov for en slik regel ved siden av
den foreslitte bestemmelsen i ny § 57. Ny § 57
apner som nevnt for at det ved enighet mellom
aksjeeierne kan gjores unntak fra saksbehandlings-
reglene i §§ 5-8 til 5-16, forutsatt at de nevnte grunn-
vilkarene for saksbehandlingen er oppfylt. Aksjeei-
erne kan velge om de vil gjore unntak fra samtlige
av saksbehandlingsreglene i §§ 5-8 til 5-16, eller om
de vil gjore unntak fra bare én eller noen av reglene,
men for evrig holde generalforsamling etter lovens
normalordning. Departementet foreslar dessuten at
det i enkelte ovrige paragrafer tas inn en uttrykke-
lig regulering av adgangen til 4 fravike vedkom-
mende bestemmelse hvis samtlige aksjeeiere sam-
tykker. Dette gjelder §§ 5-2, 5-4 og 5-6. Bakgrunnen
for denne losningen er at § 57 bare regulerer
adgangen til & gjore unntak fra reglene om avhol-
delse av generalforsamling i nytt avsnitt III (§§ 5-8
til 5-16). Det er derfor behov for en sarskilt regule-
ring av adgangen til 4 fravike reglene i §§ 5-2, 54 og
56.

Departementet er i hovedsak enig i forslaget i
utredningen om hvilke bestemmelser som bor
kunne fravikes ved enighet mellom aksjeeierne.
Departementets lovforslag skiller seg likevel fra
forslaget i utredningen nér det gjelder ledelsens
og revisors rett til & veere til stede eller delta i
generalforsamlingen.

Forslaget i utredningen gar ut pa at aksjeei-
erne ved enighet kan fravike reglene i loven om
rett og til dels plikt for daglig leder, styremedlem-
mene, revisor og medlemmer av bedriftsforsam-
lingen til & veere til stede pa generalforsamlingen,
jf. henholdsvis § 5-4, § 7-5 og § 6-35, jf. allmennak-
sjeloven § 5-5. (I lovforslaget er det riktignok bare
§ 54 om plikt og rett til 4 vaere til stede for styre-
medlemmene og daglig leder som er nevnt. Men
revisor og bedriftsforsamlingens medlemmer er
nevnt i omtalen av forslaget i punkt 6.3.1.4.) En
regel som &pner for at aksjeeierne ved enighet
kan bestemme at ledelsen ikke skal ha plikt til &
veere til stede pa generalforsamlingen, skulle ikke
veere problematisk. Departementet er imidlertid
skeptisk til en regel som apner for at aksjeeierne
kan bestemme at ledelsen og revisor ikke skal ha
rett til & veere til stede eller delta nir de selv
onsker det. Etter departementets syn vil det
kunne ha betydning for ledelsens og revisors
mulighet til 4 ivareta sine oppgaver eller verv pa
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en forsvarlig mate dersom de ikke gjores kjent
med at det skal holdes generalforsamling, og
ledelsen ikke skal ha rett til 4 uttale seg om saken
som skal behandles. Departementet viser i den
forbindelse til heringsuttalelsen fra Landsorgani-
sasjonen i Norge og betydningen av en slik regel
for styremedlemmer 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 deltakelse
pa generalforsamlingen i § 54, § 7-5 og § 6-35, jf.
allmennaksjeloven § 5-5.

Departementet foreslar at § 54 forste ledd
endres slik at bestemmelsen bare gjelder néar
generalforsamlingen holdes som mete. Hvis det
er tilfellet, kan aksjeeierne ved enighet gjore unn-
tak fra styrelederens og daglig leders meoteplikt
og plikten til & utpeke en stedfortreder ved forfall.
Styremedlemmenes meoterett kan det derimot
ikke gjeres unntak fra. Gjennomferes generalfor-
samlingen pd annen mate enn som mete, er styre-
medlemmenes og daglig leders rett til deltakelse i
saken ivaretatt ved regelen i § 5-7 om at styremed-
lemmene, daglig leder og revisor skal gis mulig-
het til & uttale seg, og at de har rett til 4 kreve
metebehandling. Departementet foreslar i tillegg
en justering av ordlyden i § 7-5 om revisors mete-
rett og moteplikt.

Med de foreslatte endringene av §§ 5-2, 54, 5-6
og forslaget om en ny § 5-7 om forenklet general-
forsamlingsbehandling slutter departementet seg
til vurderingene i utredningen om at det ikke er
behov for 4 viderefore naveerende § 5-8.

Departementets lovforslag ligger lovteknisk
nermere den nivaerende reguleringen i § 5-8 enn
forslaget i utredningen. I utredningen er névee-
rende § 5-8 kritisert. Det pekes pa at det virker
uklart om bestemmelsen utelukker andre mater &
treffe beslutninger pa enn den form for saksbe-
handling som bestemmelsen gir anvisning pa.
Departementets lovforslag skiller seg imidlertid
fra naveerende § 5-8 ved at det ikke gis noen regu-
lering av hvordan saksbehandlingen skal gjen-
nomferes utover de grunnleggende kravene om
aksjeeiernes, selskapsledelsens og revisors rett til
deltakelse. Lovforslaget sikrer dermed full fleksi-
bilitet, og man unngar de tolkningsspersmal som
reiser seg i relasjon til niveerende § 5-8. I tillegg
foreslar departementet i samsvar med forslaget i
utredningen en tydeligere regulering av adgangen
til 4 fravike de alminnelige saksbehandlingsre-
glene ved enighet mellom aksjeeierne enn den
man finner i gjeldende lov. Fordelen ved departe-
mentets lovtekniske losning er som nevnt at sel-
skapene kan gjennomfere generalforsamlingen

ved & felge «oppskriften» i ny § 5-7 og uten 4 matte
forholde seg til reglene i §§ 5-8 til 5-16 (som for en
stor andel av selskapene er mindre relevante).

Allmennaksjeloven §§ 5-8 a og 5-8 b har som
nevnt regler om adgang til elektronisk deltakelse
pd generalforsamlingen og skriftlig stemmegiv-
ning for generalforsamlingen. I utredningen er
det ikke foreslatt tilsvarende regler i aksjeloven
fordi det ikke synes & veere behov for slike regler
ved siden av forslaget om at aksjeeierne ved enig-
het kan gjere unntak fra mange av reglene i kapit-
tel 5. Som pépekt av Kantega AS under heringen,
vil imidlertid de foreslatte reglene ikke veere til
hjelp for selskaper med et storre antall aksjeeiere
fordi det ikke er praktisk mulig & oppna enighet
mellom samtlige aksjeeiere i slike selskaper. All-
mennaksjeloven §§ 5-8 a og 5-8 b &pner for storre
fleksibilitet ogsa for sterre selskaper i og med at
reglene ikke forutsetter enighet mellom aksjeei-
erne. Derimot forutsetter de beslutning av styret
(§ 5-8 a) eller hjemmel i vedtektene (§ 5-8 b). Etter
departementets syn kan det etter dette
vaere behov for regler ogsé i aksjeloven som apner
for elektronisk deltakelse pa generalforsamlingen
og adgang til 4 avgi forhdndsstemme slik det er
regler om i allmennaksjeloven §§ 5-8 a og 5-8 b.
Departementet foreslar at de nevnte reglene sam-
les i en egen paragraf som blir ny § 5-11 b.

6.3 Kravet om protokoll for
generalforsamlingen

6.3.1 Gjeldende rett

Etter aksjeloven § 5-16 skal det feres protokoll for
generalforsamlingen. I protokollen skal man angi
generalforsamlingens beslutning og utfallet av
avstemningen. I utredningen er det i punkt 6.3.1.5
gitt felgende beskrivelse av kravet til generalfor-
samlingsprotokoll i § 5-16:

«Loven krever ikke at protokollen gir noe refe-
rat fra debatten i generalforsamlingen, og kre-
ver heller ikke at det protokollferes noen
begrunnelse for vedtaket eller stemmeforkla-
ring. Loven er ikke til hinder for at protokollen
er mer utfyllende enn loven krever, og det er
derfor ikke noe i veien for at det tas inn et refe-
rat fra forhandlingene, eller at enkelte aksjeei-
ere gis anledning til 4 fa protokollfert dissens
og begrunnelse for dette.

Det skal ga fram av protokollen hvilke
aksjeeiere som er representert i generalfor-
samlingen, enten personlig eller ved fullmek-
tig. Protokollen er ikke offentlig tilgjengelig,
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men skal holdes tilgjengelig for aksjeeierne i
selskapet, jf. aksjeloven § 516 tredje ledd. Sel-
skapet har ingen plikt til & sende kopi av proto-
kollen til aksjeeierne.»

6.3.2 Forslageti utredningen

I punkt 6.3.1.5 vurderes om det er grunn til &
endre kravet til generalforsamlingsprotokoll.
Utrederen viser til at det ikke kan ses bort fra at
protokollplikten kan oppleves som en byrde i sma
selskaper. Han antar likevel at dette ikke innebae-
rer noen vesentlig byrde for selskapene, og fore-
slar at regelen i § 5-16 viderefores. Han begrunner
dette slik:

«Protokollfering av generalforsamlingens ved-
tak 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 vaere andre enn de som var til stede pa
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.»

Han viser ogsé til at generalforsamlingsprotokol-
len spiller en sentral rolle for 4 dokumentere
generalforsamlingens vedtak overfor utenforsta-
ende, herunder offentlige myndigheter. Nar gene-
ralforsamlingsvedtak skal meldes til Foretaksre-
gisteret, krever foretaksregisterloven at de meldte
opplysningene dokumenters ved kopi av general-
forsamlingsprotokollen, jf. foretaksregisterloven
§ 4-4 bokstav a. Videre uttaler han:

«Jeg har vanskelig for 4 se at aksjeeierne kan
veere tjent med & unnlate & fore protokoll, selv
om de i det enkelte tilfelle matte vaere enige om
det. Plikten til 4 fore protokoll ber derfor ikke
vaere blant de reglene som kan fravikes ved
enighet mellom aksjeeierne.»

6.3.3 Hgringsinstansenes syn

Folgende heringsinstanser er enig i at kravet til
generalforsamlingsprotokoll ber viderefores:
Neerings- og handelsdepartementet, Finansierings-
selskapenes Forening (som stetter heringsuttalel-
sen fra Finansnaeringens Fellesorganisasjon),
Finansnceringens Fellesorganisasjon, Handelshoy-

skolen BI og Neeringslivets Hovedorganisasjon.
Neringslivets Hovedorganisasjon mener likevel
at det bor presiseres i bestemmelsen at kravet til
medundertegner ikke gjelder néar det bare er én
person til stede pa generalforsamlingen.
Finansneeringens Fellesorganisasjon uttaler:

«FNO kan Kklart slutte seg til at det er behov for
et slikt protokollasjonskrav av hensyn til bade
aksjeeiere, ledelse, kreditorer og andre som
har behov for 4 orientere seg om hvilke beslut-
ninger som det gverste organ i aksjeselskapet
har truffet.»

Norges Autoriserte Regnskapsforeres Forening
mener at kravet til protokoll ber videreferes for
aksjeselskaper av en viss sterrelse, men ikke for
de minste selskapene:

«All den tid protokollen ikke er et dokument
som skal offentliggjeres eller registreres, og pa
den méten er med pa a skape notoritet og publi-
sitet, er NARF for 4 oppheve plikten til & ha pro-
tokoll for de minste ASene. Der det er fatall
aksjonzrer og generalforsamling utgjer
samme personkrets som styre og virksomhets-
utever ber behovet for & ha en protokoll etter
NARFs mening kunne vurderes og bestemmes
av generalforsamlingen.»

6.3.4 Departementets vurdering

Etter departementets syn ber kravet om at det
skal feres en protokoll for generalforsamlingen
etter aksjeloven § 5-16 viderefores. Departemen-
tet slutter seg til begrunnelsen i utredningen for
dette.

Nar det gjelder kravet om at det skal vaere en
medundertegner, jf. heringsuttalelsen fra Neerings-
livets Hovedorganisasjon, viser departemen-
tet til atiforslaget til ny § 5-7 nr. 3 er det krav om
bare én underskrift.

6.4 Antallet styremedlemmer og krav
om varamedlemmer

6.4.1 Gjeldende rett

Det folger av aksjeloven § 6-1 forste ledd at selska-
pet skal ha et styre med minst tre medlemmer. I
selskaper med en aksjekapital pd mindre enn tre
millioner kroner kan styret likevel ha feerre enn
tre medlemmer.

Videre folger det av aksjeloven § 6-3 forste
ledd annet punktum at dersom styret har bare ett
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eller to styremedlemmer, skal det velges minst ett
varamedlem.

6.4.2 Forslagetiutredningen

Utrederen foreslar i punkt 6.3.2.3 at aksjeloven
§ 6-1 endres slik at det blir opp til selskapene selv
4 bestemme antallet styremedlemmer. Ogsa sel-
skaper med en aksjekapital pa tre millioner kroner
eller mer vil etter forslaget med andre ord kunne
ha et styre med bare ett eller to styremedlemmer.
Det heter i utredningen:

«Sa langt jeg kjenner til, er det ikke registrert
negative erfaringer med bare 4 ha ett eller to
styremedlemmer. Det er serlig i selskaper
med bare én eller et fatall aksjeeiere, som selv
star for ledelsen av selskapet at det kan veere
hensiktsmessig a begrense tallet pa styremed-
lemmer til én eller to. Eieren eller eierne bor da
kunne tilpasse styret til den faktiske ledelsessi-
tuasjonen i selskapet, og ikke vaere nedt til &
trekke inn utenforstidende personer i styret ute-
lukkende av lovmessige grunner. I praksis vil
nok mange av de selskapene der det er naturlig
med bare ett eller to styremedlemmer, ha en
aksjekapital pa mindre enn 3 millioner kroner.
Det er imidlertid neppe grunn god nok til 4
opprettholde gjeldende ramme for dette. Aksje-
kapitalens sterrelse er et noksa tilfeldig krite-
rium, og er en lite smidig ramme for nar selska-
pene selv ber kunne velge tallet pa styremed-
lemmer. Ogsd i selskaper med en heyere
aksjekapital kan forholdene veere slik at det
fremstar bade som hensiktsmessig og forsvar-
lig med bare ett eller to styremedlemmer.
Dette er en vurdering som i forste rekke aksje-
eieren selv bar kunne foreta, og som lovgivnin-
gen ikke ber sette for snevre grenser for.

Rammen for hvilke selskaper der aksjeei-
erne selv fullt ut kan bestemme tallet pa styre-
medlemmer, ber derfor heves eller fijernes helt
slik at alle aksjeselskaper selv far frihet til &
avgjore styrets storrelse. I praksis vil likevel
selskaper med over 30 ansatte der de ansatte
har krevd styrerepresentasjon, ha minst tre
styremedlemmer fordi eieren vil enske & ha
styreflertall.»

Utrederen mener at man ber viderefore kravet om
at det skal velges varamedlem i selskaper der det
bare er ett styremedlem, men at kravet ber sloyfes
for selskaper som har to eller flere styremedlem-
mer:

«I selskaper der det velges varamedlem bare
for 4 tilfredsstille lovens krav, vil valget ofte
bare vaere en formalitet og uten at det er forut-
satt at varamedlemmet skal ta del i styrearbei-
det. Varamedlemmet vil da ikke ha saerlig forut-
setning for & tre inn i styret.

Det bor etter mitt syn likevel fortsatt veere
et varamedlem der det bare er ett styremed-
lem. Dersom styremedlemmet skulle trekke
seg, falle fra eller av andre grunner bli ute av
stand til & utfere vervet, bor det ikke minst av
hensyn til utenforstdende, herunder offentlige
myndigheter som har med selskapet 4 gjore,
vaere en person som overtar styreansvaret.
Dette gjelder ikke minst der det ene styremed-
lemmet ogsa er eneste aksjeeier. Derimot ber
kravet om varamedlem sloyfes nar det er to sty-
remedlemmer. Selskapet stir da ikke i en situ-
asjon der det er uten styre om et styremedlem
faller fra.»

6.4.3 Hgringsinstansenes syn

Folgende heringsinstanser stotter forslaget om at
selskapene, uavhengig av aksjekapitalens stor-
relse, ber kunne bestemme at styret skal ha bare
ett eller to medlemmer: Nerings- og handelsdepar-
tementet, Den norske Revisorforening, Finansie-
ringsselskapenes Forening (som stetter heringsut-
talelsen fra Finansnaeringens Fellesorganisa-
sjon), Finansnceringens Fellesorganisasjon, Han-
delshayskolen BI, Norges Autoriserte Regnskapsfore-
res Forening og Neeringslivets Hovedorganisasjon.

Neerings- og handelsdepartementet er enig i for-
slaget om at det fortsatt ber vaere obligatorisk
med varemedlem nér styret bare har ett styremed-
lem. Det samme gir Handelshoyskolen BI og Nor-
ges Autoriserte Regnskapsforeres Forening uttrykk
for.

Bedriftsforbundet og Neeringslivets Hovedorga-
nisasjon mener at man ogsd for selskaper med
bare ett styremedlem ber sloyfe plikten til & velge
varamedlem. Handels- og Servicenaeringens Hoved-
organisasjon mener det i selskaper med bare én
eier bor vaere adgang til 4 unnlate 4 velge vara-
medlem selv om styret bestar av bare én person.

Neeringslivets Hovedorganisasjon uttaler:

«For selskapet er det arbeid knyttet til bade a
engasjere varamedlem, registrere dette vara-
medlemmet og holde det rimelig orientert om
selskapet. Det kan ogsé oppsta direkte kostna-
der i form av styrehonorar. Det er grunn til &
tro at mange varamedlemmer ikke har noe &
gjore med selskapet i det hele tatt, og dermed
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ha s& lite kjennskap til selskapet at det kan
veaere uforsvarlig at vedkommende overtar hele
styreansvaret ved det ordinaere styremedlem-
mets fratreden.

[...]

Vi er ikke kjent med i hvor mange tilfeller et
enestyre trekker seg, men vi tviler pa at det
skjer ofte. Uansett vil eieren/eierne da ha en
sterk egeninteresse i a velge et nytt styre, idet
selskapet ellers vil bli tvangsopplest etter kapit-
tel 16 avsnitt II.

Ser man seg at det er en risiko for at et sty-
remedlem forlater selskapet nettopp for a etter-
late det uten styring, vil det knapt hjelpe med et
varamedlem, som jo kan gjore akkurat det
samme.»

6.4.4 Departementets vurdering

Departementet foreslar i trdd med forslaget i
utredningen at man opphever plikten til 4 ha tre
styremedlemmer for selskaper som har en aksje-
kapital pa tre millioner kroner eller mer. Selska-
pene star selv naermest til & vurdere behovet for
antallet styremedlemmer, og departementet kan
ikke se avgjerende grunner som taler mot en slik
endring av aksjeloven § 6-1 forste ledd. Regelen vil
ikke ha betydning for de ansattes rett til & velge
styremedlemmer etter §§ 6-4 og 6-5, og det folger
av § 6-1 tredje ledd at dersom selskapet har
bedriftsforsamling, skal styret ha minst fem med-
lemmer.

Det folger av § 6-1 annet ledd annet punktum
at daglig leder ikke kan velges til styreleder i sel-
skaper som etter forste ledd skal ha et styre pa
minst tre medlemmer. Som folge av forslaget om a
oppheve plikten til 4 ha et styre med minst tre
medlemmer foreslar departementet & oppheve
regelen i § 6-1 annet ledd annet punktum. Av
samme grunn foreslar departementet 4 oppheve
saerregelen for skipsaksjeselskaper i § 20-1 nr. 4.

Nar det gjelder kravet om varamedlemmer, er
departementet noe mer i tvil. Departementet slut-
ter seg til forslaget om & oppheve palegget om at
det skal velges varamedlem ndr styret har to med-
lemmer. Etter departementets syn er imidlertid
anfort gode argumenter under heringen ogsé for
a sloyfe plikten til 4 velge varamedlem i selskaper
med bare ett styremedlem. Som det er pekt pa i
heringen, vil en slik endring innebare et foren-
klingstiltak for de sma selskapene. Selskaper med
bare ett styremedlem vil ofte veere selskaper med
bare én eier, som selv star for driften av selskapet,
og som selv utgjer selskapets enestyre. Departe-
mentet er enig i at det i slike selskapsforhold kan

virke fremmed & matte velge et varamedlem i og
med at varamedlemmet ofte ikke vil kjenne sel-
skapet og selskapets virksomhet.

Formalet med en regel om at det skal velges
minst ett varamedlem hvis selskapet har bare ett
styremedlem, vil som nevnt veere & sikre at selska-
pet ikke blir stiende uten styre hvis styremedlem-
met trekker seg eller faller fra. Som det er anfert
under heringen, er loven imidlertid ikke til hinder
for at ogsd varamedlemmet trekker seg. Selskapet
vil dessuten uansett ha en sterk egeninteresse i &
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 bestemmel-
sen skal selskapet tvangsoppleses hvis det ikke
har meldt til Foretaksregisteret et styre som fyller
lovens krav.

Departementet antar at en regel som innebae-
rer at det ikke er nedvendig a velge varamedlem
til styret, seerlig kan by pa praktiske utfordringer i
tilfeller hvor selskapets eneste styremedlem er
eneeier og vedkommende avgar ved deden. I et
slikt tilfelle vil det vaere opp til arvingene & velge
styre for 4 unngé tvangsopplesning av selskapet.
Brenneysundregistrene har opplyst overfor
departementet at registrene har sett enkelte
eksempler pé at selskapet i en slik situasjon kan f&
problemer med 4 rekke & velge styre innen de fris-
ter som gjelder for tvangsopplesning. Men Brenn-
oysundregistrene opplyser samtidig at dersom
selskapet i en slik situasjon tar kontakt for 4 f4 noe
lengre tid til & gjennomfere styrevalget, vil man
normalt veere apne for det.

En endring av loven slik at alle selskaper, uav-
hengig av antallet styremedlemmer, kan unnlate &
velge varamedlemmer til styret, vil som nevnt
innebzere en reell forenkling for et stort antall sel-
skaper i og med at en betydelig andel av selskaps-
massen har bare ett styremedlem (som gjerne
ogsé er eneeier). Per 31. desember 2012 hadde ca.
50 prosent av aksjeselskapene enestyre. De prak-
tiske utfordringene som det er vist til ovenfor, vil
oppsta bare rent unntaksvis. Skulle det skje at et
levedyktig 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 & oppheve plikten
for selskaper med bare ett styremedlem til 4 velge
minst ett varamedlem.
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Departementet foreslar etter dette & oppheve
aksjeloven § 6-3 forste ledd annet punktum.

6.5 Styrets arbeidsform

6.5.1 Gjeldenderett

Aksjeloven § 6-19 bygger pa et utgangspunkt om
at styret treffer sine beslutninger i et mete der sty-
remedlemmene er fysisk til stede. Det folger av
forste ledd at styret skal behandle styresakene i
mete, med mindre styrets leder finner at saken
kan forelegges skriftlig eller behandles p& annen
betryggende mate. Arsregnskapet og arsberetnin-
gen skal etter forste ledd annet punktum likevel
alltid behandles i et fysisk meote. Videre folger det
av forste ledd tredje punktum at nr tilsetting av
daglig leder herer under styret, skal fastsettelse
av lenn og annen godtgjerelse til daglig leder skje
i mote. Det samme gjelder nar styret fastsetter
lenn og godtgjerelse til andre ledende ansatte, jf.
fierde punktum.

Det folger av annet ledd i § 6-19 at nér en sak
skal behandles uten mete, skal styrets leder serge
for at styremedlemmene si vidt mulig kan delta i
en samlet behandling av saken. Styremedlem-
mene og daglig leder kan kreve metebehandling.

6.5.2 Forslagetiutredningen

I utredningen punkt 6.3.2.4 foreslés det a4 oppheve
reglene i § 6-19 forste ledd annet, tredje og fjerde
punktum slik at styret generelt gis mulighet til &
treffe vedtak pa andre mater enn i mete. Det fore-
slds 4 viderefore kravet om at den alternative
behandlingsformen skal vaere betryggende. Det
foreslas ogsad & viderefore regelen om at det
enkelte styremedlem og daglig leder kan kreve
metebehandling.

I utredningen er det gitt folgende begrunnelse
for forslaget:

«Hverken den danske selskapsloven eller den
svenske aktiebolagslagen stiller krav om fysisk
mete.

Sa 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 mote. Loven apner her for en
smidig méte & behandle styresaker pd, som
etterkommer et praktisk behov i bl.a. smé og
mellomstore selskaper. Adgangen til 4 treffe
styrevedtak uten & holde fysisk mete, blir utvil-
somt brukt meget i praksis. Tiden ber na veere
inne til generelt & apne for at styret kan

behandle saker uten a veere fysisk samlet. Seer-
lig i sma selskaper vil styrets behandling av ars-
regnskapet samt fastsettelse av lenn og annen
godtgjorelse til daglig leder og andre ansatte,
ofte veere helt enkle saker som ikke gir grunn
til neermere drofting i forbindelse med styrebe-
handlingen. I den grad sakene reiser sporsmal,
ber loven ikke veere til hinder for at dette avkla-
res over telefon eller andre former for kommu-
nikasjon uten at alle de som deltar er fysisk
samlet. I mindre selskaper vil spersmal sakene
reiser, ofte ogsa vaere avklart pa forhéand, slik at
den avsluttende styrebehandlingen mer eller
mindre blir en formalitet. Jeg peker i denne
sammenheng pa atiInnst. O. nr. 96 (2008-2009)
ber komitéflertallet regjeringen om a utrede
spersmaélet om 4 sloyfe kravet til metebehand-
ling ved styrets behandling av arsregnskap og
arsberetning og komme tilbake til Stortinget
med egen sak om dette.»

6.5.3 Hgringsinstansenes syn

Neerings- og handelsdepartementet, Den mnorske
Revisorforening, Finansieringsselskapenes Foren-
ing (som stetter heringsuttalelsen fra Finansnee-
ringens Fellesorganisasjon), Finansneeringens Fel-
lesorganisasjon, Handelshoyskolen Bl og Norges
Autoriserte Regnskapsforeres Forening stotter for-
slaget i utredningen om 4 oppheve annet til fierde
punktum i ferste ledd i § 6-19 slik at det blir en
generell adgang til 4 behandle saker i styret uten a
holde mote.

Den norske Revisorforening mener likevel at
det fortsatt ber veere et krav at det arlige meotet
som styret skal ha med revisor etter revisorloven
§ 2-3, skal vaere et fysisk meote. Revisorforeningen
mener at «denne bestemmelsen kan miste mye av
«kraften» dersom det ikke gjennomferes et fysisk
meote».

Norges Autoriserte Regnskapsforeres Forening
peker pa at den foreslatte endringen kan ha betyd-
ning for hvor et selskap skal anses hjemmeheo-
rende skattemessig, jf. skatteloven § 2-2.

Neeringslivets Hovedorganisasjon (NHO) er
enig i at styret ber kunne ha frihet til & velge
behandlingsmate forutsatt at behandlingen er
betryggende. NHO peker pa at det finnes flere
enn 110 000 selskaper som har flere styremedlem-
mer, og at det er registrert mer enn 11 000 styre-
medlemmer som har adresse i utlandet. For disse
selskapene vil et krav om metebehandling inne-
bare reisetid og kostnader. Videre heter det i
uttalelsen:
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«Av hensyn til de mange aksjeselskaper som
har fa styremedlemmer og der styremedlem-
mene er aktive eiere, ber det utformes en gene-
rell hovedregel om at styrevedtak treffes skrift-
lig. Det finnes na fiernmeteteknikker som ma
regnes som betryggende, og det ber vere til-
fredsstillende. Til dette kommer at alle styre-
medlemmene mé undertegne arsregnskapet
og arsberetningen etter regnskapsloven § 3-5,
og de skal «underskrive med pategnet forbe-
hold og gi naermere redegjorelse i arsbheretnin-
gen» hvis de har innvendinger mot arsregnska-
pet eller arsberetningen.

Nar selskapet har flere styremedlemmer,
ber loven ha deklaratoriske regler om hvordan
styrebehandlingen skal finne sted. Utgangs-
punktet ber fortsatt veere at styrets leder avgjor
hvordan styrebehandlingen skal gjennomfe-
res. Kravene til innholdet i styrevedtak, jf asl.
§ 6-29, ma tilpasses dette.

12006 ble det vedtatt at lennsfastsettelse for
daglig leder (og av og til andre ledende
ansatte) méa gjores i (fysisk) mete. Begrunnel-
sen var at «det i en del tilfeller» ikke ville veere
betryggende med behandling uten mete.»
Likevel omfatter regelen alle aksjeselskaper,
selv der lonnsfastsettelsen ikke er sa viktig.
Regelen er apenbart byrakratiserende, siden
lennsfastsettelse for del flestes del finner sted
arlig, og da ferer til at det ma holdes et fysisk
styremete bare pa grunn av dette kravet. Ikke
alle aksjeselskaper har daglig leder som samti-
dig er ansatt, men 172 000 selskaper har i alle
fall registrert daglig leder (per 31, desember
2010). Det ma uansett holdes et betydelig antall
styremeoter pa grunn av kravet.

Vi er enig med utrederen i at kravet om
behandling i fysisk mete ber oppheves.»

Landsorganisasjonen i Norge uttaler at man ikke
ser tilstrekkelig behov for & oppheve § 6-19 forste
ledd annet til fierde punktum.

6.5.4 Departementets vurdering

Den naveerende regelen i § 6-19 forste ledd byg-
ger pa et synspunkt om at metebehandling er den
mest betryggende saksbehandlingsformen, men
at det samtidig er behov for en hey grad av frihet
og fleksibilitet for selskapene nar det gjelder sty-
rets saksbehandling. Nar det gjelder kravet i for-
ste ledd annet punktum om at &rsregnskapet og
arsoppgjoret skal behandles i meote, ble det i forar-
beidene til aksjeloven vist til at dette ville medfere
at styret ma metes i hvert fall én gang i aret, og at

det selv i smé aksjeselskaper er viktig at styret
metes fra tid til annen, se Ot.prp. nr. 23 (1996-97)
side 72-74.

Regelen i forste ledd tredje og fierde punktum
om at fastsettelse av lederlenninger skal skje i
mete, kom inn i loven ved endringslov 15. desem-
ber 2006 nr. 88. Begrunnelsen for denne regelen
er ifelge Ot.prp. nr. 55 (2005-2006) at daglig leders
og andre ledende ansattes lenn ma anses 4 veere
sa viktige saker at det i en del tilfeller ikke vil veere
betryggende saksbehandling & beslutte dette
utenfor mete. Synspunktet ma ses pa bakgrunn av
at formalet med reglene om lederlennsfastsettelse
som kom inn i aksjeloven og allmennaksjeloven
ved denne endringsloven, blant annet var 4 legge
til rette for langsiktige og prinsipielle vurderinger
i selskapene nar det gjelder lederlennspolitikken,
se Ot.prp. nr. 55 (2005-2006) side 9.

Etter departementets syn har de nevnte syns-
punktene fortsatt mye for seg. Det mé ses som en
verdi i seg selv at viktige saker blir besluttet pa
bakgrunn av en dpen dialog og blir behandlet pa
en mate som gir det enkelte styremedlem mulig-
het til & here andres meninger, innhente informa-
sjon og kunne presisere sine synspunkter. Etter
departementets syn gir det neppe grunnlag for en
god utevelse av styrearbeidet om styremedlem-
mene ikke har noe annen form for kontakt enn for
eksempel ved sirkulasjon av dokumenter pa e-
post.

Departementet er samtidig enig i siktemaélet
med 4 legge til rette for at selskapene kan innrette
seg pd en praktisk mate, og at loven ikke ber
palegge selskapene unedvendige administrative
byrder. For de helt enkle selskapsforholdene, der
styremedlemmene selv er eiere som deltar aktivt i
driften av selskapet, er dagens regler neppe ser-
lig byrdefulle. I slike selskaper vil selskapsledel-
sen uansett motes jevnlig, slik at et krav om at
man skal holde meote én gang i aret er enkelt &
oppfylle. Reglene har sterre praktisk betydning
for selskaper med eksterne styremedlemmer, og
seerlig hvis styremedlemmene bor langt fra hver-
andre.

Departementet foreslar under noe tvil & folge
opp forslaget i utredningen om & oppheve kravet
om at visse saker skal behandles i mote i § 6-19
forste ledd annet til fierne punktum. Etter depar-
tementets oppfatning er det klart & foretrekke at
styremedlemmene holder meter en gang i blant
slik at de kan treffes og kommunisere med hver-
andre 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 &
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kreve metebehandling. Denne regelen vil kunne
ha praktisk betydning blant annet for styremed-
lemmer som representerer de ansatte.

Departementet foreslar ikke a felge opp inn-
spillet fra Neeringslivets Hovedorganisasjon om &
utforme en deklaratorisk hovedregel som har som
utgangspunkt at saker ikke skal behandles i mote.
Forslaget om & oppheve § 6-19 forste ledd annet til
fierde punktum innebaerer at styret i realiteten har
full frihet til selv & bestemme sin arbeidsform.
Men det kan pd bakgrunn av det som er sagt
foran, veere hensiktsmessig at loven fortsatt signa-
liserer at meter normalt er & anse som den mest
betryggende arbeidsformen.

Nar det gjelder innspillet fra Den norske Revi-
sorforening om styrets meter med revisor etter
revisorloven § 2-3, viserdepartementet til
at denne bestemmelsen stir pa egne ben i forhold
til aksjeloven § 6-19. Departementet forstar denne
bestemmelsen slik at det arlig skal avholdes minst
ett fysisk mote mellom styret og revisor, og dette
ma etter departementets syn gjelde uavhengig av
utformingen av § 6-19.

Det folger av skatteloven § 2-2 at det er
bestemmende for skatteplikten om et selskap
anses «<hjemmeherende» i riket. I utgangspunktet
vil et selskap som er registrert i Norge, normalt
anses hjemmeherende her, men i prinsippet vil
det avgjerende vaere om selskapet ledes fra
Norge. Som Norges Autoriserte Regnskapsforeres
Forening peker pa, kan aksjelovens regler om sty-
rets arbeidsform og en eventuell adgang til 4 unn-
late 4 holde fysiske styremeter ha betydning for
vurderingen etter skatteloven § 2-2. Departe-
mentet Kkan likevel ikke se at skatteloven § 2-2
kan vaere avgjorende for utformingen av aksjelo-
ven § 6-19. Hvis et selskaps styre ikke holder
fysiske meter, vil det vaere en vurdering etter skat-
teloven § 2-2 hvilke kriterier man da skal legge
vekt pa for & sla fast om selskapet er hjemmeheo-
rende i Norge eller i et annet land.

6.6 Plikt til a ha daglig leder

6.6.1 Gjeldende rett

Det folger av aksjeloven § 6-2 forste ledd at selska-
pet som utgangspunkt skal ha en daglig leder. Har
selskapet en aksjekapital pd mindre enn tre millio-
ner kroner, kan styret likevel bestemme at selska-
pet ikke skal ha daglig leder. Adgangen til 4 unn-
late & ha daglig leder korresponderer etter dette
med adgangen til & ha bare ett eller to styremed-
lemmer etter § 6-1 forste ledd.

Nar selskapet har daglig leder, star han eller
hun for den daglige ledelsen av selskapets virk-
somhet, se reglene om daglig leders oppgaver i
§ 6-14.

6.6.2 Forslageti utredningen

I utredningen punkt 6.3.2.5 foreslds det & endre
§ 6-2 forste ledd slik at det blir opp til selskapet
selv & avgjore om det skal ha daglig leder. Det
vises til at ogsé i selskaper med en aksjekapital pa
tre millioner kroner eller mer kan virksomheten
vaere av en slik art at styret selv kan sti for den
daglige driften.
Det uttales videre:

«I Sverige og Finland er det i private aksjesel-
skaper frivillig 4 ha daglig leder. Etter den nye
danske selskapsloven kan ledelsesorganet
begrenses til en direksjon med bare ett med-
lem. Dette betyr at bade i Sverige, Finland og
Danmark er det opp til selskapene selv &
avgjere om det skal veere et seerskilt ledelsesor-
gan til 4 foresta den daglige ledelsen. Spersmé-
let er ikke som i Norge forbeholdt en viss
gruppe selskaper.

Spersmalet om plikt til 4 ha daglig leder har
dessuten naer sammenheng med sporsmalet
om styret bare kan ha ett eller to medlemmer. I
den utstrekning loven gir selskapet frihet til &
bestemme at det skal vere ett eller to styre-
medlemmer, bor det ogsa selv ha herredemme
over om det ber organiseres med en sarskilt
daglig leder. I selskaper som begrenser tallet
pa styremedlemmer til ett eller to, vil ofte for-
valtningen av selskapet veere sa oversiktlig at
styret ogsé kan ta seg av den daglige ledelsen.

Ut fra det som er sagt over, foreslar jeg at
lovens § 6-2 forste ledd endres slik at det blir
opp til selskapet selv 4 avgjore om det skal ha
daglig leder. I utgangspunktet vil spersmaélet
om det skal veere daglig leder here under sty-
ret, men likevel slik at det kan vedtektsfestes at
det skal veere daglig leder. Slik vedtektsbe-
stemmelse vil veere bindende for styret.»

6.6.3 Horingsinstansenes syn

Forslaget stottes av Nerings- og handelsdeparte-
mentet, Bedriftsforbundet, Den norske Revisorfore-
ning, Finansieringsselskapenes Forening (som stot-
ter heringsuttalelsen fra Finansnaringens Felles-
organisasjon), Finansnceringens Fellesorganisa-
sjon, Handelshoyskolen BI, Norges Autoriserte
Regnskapsforeres Forening og Neeringslivets Hoved-
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organisasjon. Neerings- og handelsdepartementet
uttaler:

«Vi stetter forslaget om at det skal bli frivillig &
ha daglig leder. En del selskaper vil kunne
ledes av styret uten 4 ha behov for daglig leder
og ber gis anledning til selv 4 kunne bestemme
hvilken ledelse selskapet har behov for. For
dem som skal forholde seg til selskapet, enten
det er ansatte, kunder, myndigheter og kredito-
rer, vil styret vaere det organet de skal forholde
seg til. Vi kan ikke se at det vil by pa problemer
for omverdenen at et selskap ikke har egen
daglig leder.»

Ingen av heringsinstansene gar imot forslaget.

6.6.4 Departementets vurdering

Departementet slutter seg til forslaget i utrednin-
gen om at det skal veere opp til selskapet selv &
bestemme om det skal ha daglig leder, se forsla-
get til endring av aksjeloven § 6-1. Departementet
viser til begrunnelsen i utredningen.

Som folge av forslaget foreslar departementet
ogsa a oppheve regelen i § 16-15 forste ledd nr. 3
om at selskapet skal tvangsoppleses dersom det
etter loven skal ha daglig leder og det ikke har
meldt en lovlig daglig leder til Foretaksregisteret.
Videre foreslés det & oppheve sarregelen om dag-
lig leder for skipsaksjeselskaper i § 20-1 nr. 3.

6.7 Kravet om styreprotokoll

Aksjeloven § 6-29 bestemmer at det skal fores pro-
tokoll over styrebehandlingen. Protokollen skal
angi tid og sted for styrebehandlingen, delta-

kerne, behandlingsmaten og styrets beslutninger.
Hvis styrets beslutning ikke er enstemmig, skal
det angis hvem som har stemt for og imot. Styre-
medlem og daglig leder som ikke er enig i beslut-
ningen, kan kreve sin oppfatning innfert i proto-
kollen. Etter tredje ledd i bestemmelsen er hoved-
regelen at alle de styremedlemmene som har del-
tatt i behandlingen, skal underskrive protokollen.
Utrederen foreslar i punkt 6.3.2.6 & viderefore
kravet til styreprotokoll. Han uttaler folgende:

«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-
mal 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 styremseter,
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 4 fore styreprotokoll feres videre.»

Samtlige av heringsinstansene som uttaler seg om
spersmalet, stotter forslaget om & viderefere kra-
vet til styreprotokoll. Dette gjelder: Nerings- og
handelsdepartementet,  Finansieringsselskapenes
Forening (som stetter heringsuttalelsen fra
Finansnaeringens Fellesorganisasjon), Finansnce-
ringens Fellesorganisasjon, Handelshayskolen BI og
Neeringslivets Hovedorganisasjon.

Ogsa departementet mener at kravet
til styreprotokoll ber viderefores, og stotter
begrunnelsen i utredningen.
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7 @konomiske og administrative konsekvenser

7.1 @konomiske og administrative
konsekvenser for private

Forslagene i proposisjonen vil innebare gkono-
miske besparelser og feerre administrative byrder
for aksjeselskapene og allmennaksjeselskapene.
Ingen av forslagene vil etter departementets vur-
dering medfere ekte byrder eller kostnader for
selskapene.

Endringene av reglene i kapittel 2 vil forenkle
stiftelsesprosessen, se punkt 4. Forslagene inne-
beerer samlet sett at det stilles feerre krav til hvilke
dokumenter eller opplysninger som skal utarbei-
des eller gis i forbindelse med stiftelsen. Dette
sammen med forslaget om & legge til rette for
elektronisk stiftelse vil medfere at etablerere av
ny naeringsvirksomhet i sterre grad enn i dag vil
kunne stifte et aksjeselskap uten bruk av ekstern
bistand.

Endringene av § 8-1 om utbytte innebeerer at
skrankene for utbytteutdeling etter denne bestem-
melsen reduseres, se punkt 5.4. En endring av § 8-
1 og opphevelsen av reglene om overkursfond i
§ 3-2 (se punkt 5.3) vil sammen med den allerede
gjennomfoerte reduksjonen av minste tillatte aksje-
kapital til 30 000 kroner innebzere at de skjonns-
messige kravene til selskapets egenkapital og
likviditet etter § 3-4 ma fa en mer sentral rolle.
Endringene innebeerer at selskapskapitalen i
storre grad kan tilpasses det enkelte selskapets
behov. Man unngér dermed en uforholdsmessig
innlasing av kapital i selskapene som i stedet kan
investeres i annen naringsvirksomhet eller bru-
kes pa annen samfunnsnyttig méte. P4 den annen
side kan det ikke utelukkes at reduksjonen av de
formelle skrankene for utbytteutdeling etter § 8-1
kan fere til at enkelte selskaper utdeler mer
utbytte enn de ville ha gjort etter de navaerende
reglene og da uten & ta tilstrekkelig hensyn til kra-
vet til forsvarlig egenkapital og likviditet etter § 3-

4. Det er mulig dette i noen tilfeller kan fore til
darligere dekningsmuligheter for kreditorene.
Det ma likevel antas at reduksjonen av aksjekapi-
talkravet fra 100 000 kroner til 30 000 kroner, som
allerede er gjennomfert, har vel si stor betydning
i denne sammenhengen.

De foreslitte endringene av Kkapittel 5 om
avholdelse av generalforsamling gir aksjeeierne
en adgang til 4 holde generalforsamling pa en
enkel og uformell mate, hvis de ensker det, se
punkt 6.2. Endringsforslagene gir pa denne méten
selskapene muligheter for & oppna administrative
besparelser, og skulle ikke ha noen negative kon-
sekvenser for selskapene.

De foreslatte endringene av kapittel 6 gir sel-
skapene storre mulighet til selv 4 bestemme hvor-
dan selskapets ledelse skal organiseres, se punkt
6.4 og 6.6. Videre innebaerer forslagene at styret i
storre grad kan treffe beslutninger uten & holde
fysiske meter, se punkt 6.5. Reglene gir mulighe-
ter for administrative og ekonomiske besparelser
og palegger ingen nye byrder.

7.2 @konomiske og administrative
konsekvenser for det offentlige

Nar det gjelder ekonomiske og administrative
konsekvenser for det offentlige, er det forst og
fremst Foretaksregisteret som vil veere berort.
Lovforslaget forutsetter at det skal utvikles en
elektronisk lesning for stiftelse av aksjeselskap, se
punkt 4.6. Videre innebarer enkelte av endrin-
gene at systemer og rutiner ma legges om. Pa sikt
vil en ordning som legger til rette for elektronisk
stiftelse av aksjeselskap, kunne medfere besparel-
ser for Foretaksregisteret fordi det antakelig vil
fore til at flere dokumenter vil bli sendt elektro-
nisk, og at det vil veere farre feil i dokumentene
som sendes inn for registrering.
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8 Merknader til de enkelte paragrafer

8.1 Endringeri aksjeloven

Til§ 1-4

Endringen av § 1-4 annet ledd gar for det forste ut
pa at henvisningen 1 forste punktum til § 8-7 fijerde
ledd gar ut. Dette er en folge av at § 8-7 fierde ledd
er foreslatt opphevet. Videre foreslas det 4 opp-
heve naverende annet punktum. Dette har bak-
grunn i forslaget om et nytt nr. 31 § 8-7 tredje ledd.
For begge endringsforslag vises til punkt 5.8.

Til § 2-1

Det foreslas i forste ledd et nytt tredje og fierde
punktum som apner for elektronisk stiftelse gjen-
nom Foretaksregisterets elektroniske lgsning for
dette. Alternativet vil veere at stiftelsesdokumentet
opprettes pa papir. Forslaget er begrunnet i punkt
4.6.

Til § 2-2

Det foreslas a oppheve minstekravene til vedtekte-
nes innhold i forste ledd nr. 6 til 9. Forslaget er
begrunnet i punkt 4.3. Naveerende nr. 7 er erstat-
tet av en ny bestemmelse i § 6-2 forste ledd annet
punktum. Navaerende nr. 9 er erstattet av en ny
bestemmelse i § 4-4 forste punktum. Opphevelsen
av nr. 6 innebzrer at det vil veere opp til general-
forsamlingen i forbindelse med styrevalget a
bestemme antallet styremedlemmer. Det vil like-
vel ikke veere noe i veien for at selskapet fastsetter
antallet styremedlemmer i vedtektene. Det kan for
eksempel vaere aktuelt hvis det er andre enn gene-
ralforsamlingen som skal velge styremedlemmer
etter § 6-3 annet og tredje ledd.

Til § 2-3

Endringsforslaget i forste ledd nr. 6 er en ren kon-
sekvensendring av forslaget om et nytt annet ledd
i § 7-6. Endringen av § 7-6 medferer at naveerende
fierde ledd blir nytt femte ledd. Nar det gjelder
opphevelsen av annet ledd, vises til punkt 4.6.4.

Til § 2-6

1 forste ledd nr. 4 foreslas det en tilfoyelse i et nytt
annet punktum som slar fast at tidspunktet for
verdsettelsen av eiendeler som skal overtas av sel-
skapet i forbindelse med stiftelsen, tidligst kan
vaere fire uker for stiftelsen. Forslaget innebaerer
et supplement til reguleringen av verdsettelses-
tidspunktet som allerede folger av § 2-8 annet ledd
tredje punktum, se begrunnelsen for forslaget i
punkt 4.5.6.

Det foreslas et nytt fjerde ledd med hjemmel for
Kongen til 4 gi forskrift som apner for & gjere unn-
tak fra kravene om utarbeidelse av en redegjo-
relse etter forste til tredje ledd. Forslaget er neer-
mere begrunnet i punkt 4.5.

Til§ 2-7

Endringen i tredje punktum er en konsekvens av
at det foreslds en regulering av verdsettelsestids-
punktet i § 2-6 forste ledd nr. 4. Det vises til merk-
naden til denne bestemmelsen.

Til § 2-8

I punkt 4.4.4 foreslar departementet at det ikke
lenger skal vaere et krav om & utarbeide apnings-
balanse i forbindelse med stiftelsen nar aksjeinn-
skuddene skal gjores opp i penger, og det heller
ikke skal gjelde andre bestemmelser som nevnt i
§ 24 i forbindelse med stiftelsen. Dette er bak-
grunnen for endringen av forste ledd.

Opphevelsen av tredje ledd har sammenheng
med forslaget om a oppheve reglene om overkurs-
fond, se punkt 5.3.4. Den regnskapsmessige
behandlingen av aksjeinnskudd vil felge av regn-
skapsloven § 6-2 forste ledd punkt C avsnitt I.

Til§§3-20g 3-3a

Det foreslds & oppheve naveerende § 3-2, se
begrunnelsen i punkt 5.3. I og med at paragraf-
nummeret blir ledig, foreslds det a flytte navee-
rende § 3-3 a, slik at denne bestemmelsen blir ny §
3-2. Iny § 3-2 foreslas det 4 oppheve annet ledd nr.
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3 som folge av forslaget om & oppheve naveaerende
§ 81 forste ledd nr. 2. Hele paragrafen er gjengitt i
lovforslaget for & fa vedtatt nummererte ledd i
samsvar med systemet ellers i loven. Det vises til
merknaden til § 81 og punkt 5.4.

Til § 3-4

Det foreslas at det i bestemmelsen, i tillegg til kra-
vet om forsvarlig egenkapital, tas inn et krav om at
selskapet skal ha en forsvarlig likviditet. Se punkt
5.10 om bakgrunnen for forslaget. Departementet
bemerker at forsvarlighetsvurderingen ogséa etter
lovforslaget skal knyttes til forholdene slik de
fremstir pa vurderingstidspunktet. P4 samme
mate som etter gjeldende lov betyr dette likevel
ikke at selskapets ledelse kan eller skal neye seg
med en rent statisk vurdering, verken av egenka-
pital eller likviditet. Ledelsen vil ha béade rett og
plikt til 4 ta hensyn til en forventet fremtidig utvik-
ling.

I § 81 om utbytte er det foreslatt & oppheve
regelen i forste ledd nr. 2 om at det skal gjores fra-
drag for balansefort forskning og utvikling, good-
will og netto utsatt skattefordel. I forsvarlighets-
vurderingen etter § 3-4 ma det imidlertid fortsatt
legges vekt pa hva slags eiendeler egenkapitalen
bestar av. Eiendeler som nevnt i naveerende § 8-1
forste ledd nr. 2 vil i utgangspunktet veere darlig
egnet som utbyttegrunnlag, og dette ma, til tross
for endringen av § 8-1, fa betydning for forsvarlig-
hetsvurderingen etter § 3-4.

Til § 3-8

Det foreslas a foye til en ny unntaksbestemmelse i
§ 3-8 forste ledd annet punktum nytt nr. 6. Bestem-
melsen gjor unntak fra saksbehandlingsreglene i
§ 3-8 for avtaler om kreditt og sikkerhetsstillelse i
konsernforhold og konsernliknende forhold. For-
utsetningen er at avtalen lovlig kan inngéas etter
reglene i § 87 tredje ledd nr. 2 og nytt nr. 3. Videre
foreslas det i nytt nz 7 en unntaksbestemmelse
for avtaler som er inngétt i samsvar med § 8-10.
Om begrunnelsen for lovforslagene, se punkt
5.11.4.

Forslaget om endring av § 3-8 forste ledd
annet punktum #zz 5 gar ikke ut pa annet enn at
tegnsettingen endres som folge av at det kommer
inn et nytt nr. 6.

I annet ledd er det tatt inn en presisering av at
det er kravene i forste og annet ledd i § 2-6 som
gjelder tilsvarende for redegjorelsen etter § 3-8,
ikke tredje og fijerde ledd. Forslaget har sammen-
heng med forslaget om en forskriftshjemmel i § 2-6

fierde ledd, som ikke skal gjelde i relasjon til § 3-8,
se punkt 4.5.6. Tredje ledd i § 2-6 er uansett ikke
relevant for redegjorelser etter § 3-8.

Til § 4-4

Det foreslas et nytt forste punktum som slar fast at
det kan fastsettes i vedtektene at selskapets aksjer
skal veere registrert i et verdipapirregister. Bak-
grunnen for bestemmelsen er forslaget om & opp-
heve § 2-2 forste ledd nr. 9, se punkt 4.3.

Til § 4-24

Det foreslas en tilpasning av ordlyden i fferde ledd
annet punktum som folge av at definisjonen av fri
egenkapital er sloyfet i lovforslaget § 8-1. Det vises
til merknaden til § 8-1.

Til § 5-2

Det apnes i et nytt fierde ledd for at det kan gjores
unntak fra kravene til generalforsamlingsfullmakt
i annet ledd forste og annet punktum dersom
samtlige aksjeeiere samtykker. Forslaget er naer-
mere behandlet i punkt 6.2.4.

Til § 5-4

I § 57 er det foreslatt nye regler om adgang til &
holde generalforsamling uten at generalforsamlin-
gen holdes som fysisk mote. § 5-4 forste punktum
foreslas endret slik at det fremgér av bestemmel-
sen at meteplikten for styrelederen og daglig
leder bare gjelder hvis generalforsamlingen hol-
des som mete. Tilsvarende foreslas presisert i nytt
fierde punktum (naveerende tredje punktum) nér
det gjelder ovrige styremedlemmers moterett.
Holdes generalforsamlingen ikke som mete, men
gjennomferes ved en annen form for saksbehand-
ling, gjelder reglene i § 5-7 nr. 1 annet punktum.

I nytt tredje punktum foreslds det en bestem-
melse om at styrelederen og daglig leder ikke har
meteplikt dersom aksjeeierne er enige om at de
ikke trenger 4 mote. P4 samme maéte kan det gjo-
res unntak fra kravet om at det skal utpekes en
stedfortreder etter annet punktum.

Endringsforslagene er neermere omtalt i punkt
6.2.4.

Til § 5-6

Det foreslas i et nytt tredje ledd en bestemmelse
som slar fast at det kan holdes generalforsamling
uten at styret treffer vedtak etter forste ledd der-
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som samtlige aksjeeiere samtykker. Forslaget er
naermere behandlet i punkt 6.2.4.

Til § 5-7

Néavaerende § 5-7 foreslas flyttet til § 5-8. I ny § 5-7
foreslas en bestemmelse som dpner for forenklet
generalforsamlingsbehandling  hvis  samtlige
aksjeeiere samtykKker, se naeermere punkt 6.2.4.

Formalet med den nye regeleni § 5-7 er d gi en
oppskrift pa en enkel méate 4 holde generalforsam-
ling pd i sma selskaper nar alle aksjeeierne er
enige om det. Folges reglene i § 5-7, kan selska-
pene forholde seg kun til denne bestemmelsen,
og det vil ikke vaere nedvendig 4 se hen til de mer
omstendelige saksbehandlingsreglene i kapittel 5
nytt avsnitt III, se neermere punkt 6.2.4.

En forutsetning for at bestemmelsen skal fa
anvendelse, er at alle aksjeeierne samtykker til
forenklet generalforsamlingsbehandling. Alle
aksjeeierne trenger ikke a delta i behandlingen av
saken, men samtlige ma samtykke til at en sak
skal behandles pa den maten § 5-7 foreskriver. Det
kreves samtykke for hver enkelt sak som skal
behandles av generalforsamlingen etter § 5-7.

Bestemmelsen tar som nevnt sikte pa sma sel-
skaper. Det er ikke satt noen terskel for antallet
aksjeeiere eller krav til andre kjennetegn ved sel-
skapet som har betydning for om selskapet kan
anses a vaere stort eller lite. Kravet om at samtlige
aksjeeiere ma samtykke til forenklet generalfor-
samlingsbehandling, vil i praksis likevel innebaere
at bestemmelsen bare vil vaere anvendelig i sel-
skaper med et begrenset antall eiere.

Kravene til hvordan generalforsamlingen skal
gjennomferes, fremgar av nr. 1 og 2.

Det folger av nz 1 forste punktum at samtlige
aksjeeiere skal gis mulighet til & delta i behandlin-
gen av saken pa en egnet mate. Bestemmelsen
krever ikke at samtlige aksjeeiere 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 samtykke til forenklet general-
forsamlingsbehandling og dermed selv kan sikre
sine interesser i hvordan saken skal behandles,
har bestemmelsen innholdsmessig neppe serlig
selvstendig betydning. Departementet antar like-
vel at det kan veere hensiktsmessig med en pamin-
nelse om aksjeeiernes rett til deltakelse.

Bestemmelsen inr. 1 annet punktum har til for-
mal & sikre ledelsens og revisors interesser i
behandlingen av saken. Annet punktum stiller
krav om at uansett hva slags form for saksbehand-
ling man velger, skal styrets medlemmer gis en
rett til 4 uttale seg om saken. Hvert enkelt styre-

medlem har ogsa rett til 4 kreve at saken behand-
les i mote. Daglig leder og revisor har de samme
rettighetene dersom selskapet har tilsatt daglig
leder eller har revisor, jf. § 6-2 forste ledd og § 7-6.
Nr. 1 annet punktum ma ses i sammenheng med
de foreslatte endringene av § 54 forste ledd og
§ 7-5.

Utover dette stiller bestemmelsen ikke naer-
mere krav til hvordan saksbehandlingen skal
foregd. Bestemmelsen apner for at aksjeeierne
kan behandle saken ved sirkulasjon av dokumen-
ter, over telefon eller ved andre former for mer
uformell kontakt. Det er opp til aksjeeierne selv a
bestemme hvordan de skal gjore seg kjent med
saken, og hvordan man skal kartlegge stemmegiv-
ningen. I og med at det i sa liten grad stilles krav til
saksbehandlingen, blir det viktig & serge for doku-
mentasjon av hva som er besluttet. I nz 2 stilles
det pad denne bakgrunn krav om at beslutningen
skal protokolleres. Kravet til hva som skal proto-
kolleres, er i samsvar med kravene etter § 5-16
annet ledd, men det er tatt inn et tilleggskrav om
at det skal angis at saken er behandlet etter § 5-7.

I nz 3 presiseres det at dersom man holder
generalforsamling etter § 5-7, er det ikke nedven-
dig a folge kravene i §§ 58 til 516. Selv om
bestemmelsen apner for at det generelt kan gjeres
unntak fra de nevnte reglene, kan bestemmelsen
ikke tas pa ordet i den forstand at aksjeeierne ved
enighet kan sette samtlige av disse reglene til
side. Bestemmelsen gjor unntak fra regler som
stiller krav til hvordan man holder generalforsam-
ling. Reglene om tingrettens kompetanse til 4 inn-
kalle til generalforsamling etter § 59 annet ledd,
jf. ogsa § 5-12 ferste ledd tredje og fierde punk-
tum, kan det for eksempel ikke veere aktuelt at set-
tes til side.

Ny § 5-7 gir som nevnt en «oppsKkrift> pa hvor-
dan man kan holde generalforsamling pa en enkel
maéte dersom samtlige aksjeeiere er enige om det.
Bestemmelsen tar forst og fremst sikte pa tilfeller
der aksjeeierne gnsker & behandle en sak uten &
holde mete. Bestemmelsen er imidlertid ikke
begrenset til dette. Unntaksregelen i nr. 3 vil veere
anvendelig ogsa i tilfeller der generalforsamlingen
holdes som mete etter lovens normalordning,
men der det er aktuelt & gjore unntak fra bare én
eller noen av saksbehandlingsreglene i avsnitt III i
loven. Dersom samtlige aksjeeiere er enige, og
grunnvilkarene for saksbehandlingen i § 57 nr. 1
og 2 er oppfylt, er unntaksreglene i nr. 3 anvende-
lige i den utstrekning aksjeeierne ensker a fravike
reglene. Det kan for eksempel vaere aktuelt at
generalforsamlingen i utgangspunktet holdes
etter reglene i avsnitt III, men at aksjeeierne er
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enige om 4 gjere unntak fra kravene til innkallin-
gens innhold etter § 5-10, eller at en sak skal
behandles pa generalforsamlingen selv om
reglene i § 5-11 ikke er fulgt.

Til § 5-8

Det foreslds at navaerende § 57 om stedet for
generalforsamlingen blir ny § 5-8. Naveerende § 5-8
oppheves. Bakgrunnen for endringsforslagene
fremgar av punkt 6.2.4.

Til§5-11b

Det foreslds at allmennaksjelovens regler om
adgangen til 4 delta i generalforsamlingen ved
bruk av elektroniske hjelpemidler (allmennaksje-
loven § 5-8 a) og adgangen til skriftlig stemmegiv-
ning for generalforsamlingen (allmennaksjeloven
§ 5-8 b) tas inn ogsé i aksjeloven. Siden dette er
noe mindre praktisk for aksjeselskaper, foreslas
det at reglene samles i én paragraf i aksjeloven, og
at det til dels henvises til allmennaksjeloven.
Forslaget er naermere behandlet i punkt 6.2.4.

Til§ 6-1

Endringen i forste ledd innebarer at det ikke len-
ger vil veere plikt for selskaper med en aksjekapi-
tal pa tre millioner kroner eller mer & ha minst tre
styremedlemmer. Ogsa slike selskaper kan etter
forslaget velge a ha ett eller to styremedlemmer.
Som felge av endringen i forste ledd foreslas det &
oppheve annet ledd annet punktum. Om begrun-
nelsen for forslagene, se punkt 6.4.

Til § 6-2

Endringen i forste ledd forste punktum innebaerer
at det ikke lenger vil vaere plikt for selskaper med
en aksjekapital pa tre millioner kroner eller mer &
ha daglig leder. Om begrunnelsen for forslaget, se
punkt 6.6.

Forslaget om et nytt annet og tredje punktum i
forste ledd har bakgrunn i forslaget om a oppheve
§ 2-2 forste ledd nr. 7, se punkt 4.3 om bakgrun-
nen for dette forslaget.

Til § 6-3

Det foreslas & oppheve forste ledd annet punktum.
Endringsforslaget innebaerer at det vil veere opp til
selskapene selv, uavhengig av antallet styremed-
lemmer, 4 bestemme om det skal velges varamed-

lemmer til styret. Forslaget er neermere begrun-
net i punkt 6.4.4.

Til§6-19

Det foreslds a oppheve forste ledd annet, tredje og
fierde punktum. Endringsforslaget innebaerer at
det er opp til styret selv & bestemme hvordan det
skal behandle styresaker. Begrunnelsen for forsla-
get fremgér av punkt 6.5.

Til§ 7-5

§ 7-5 forste punktum har regler om revisors plikt til
«a mete» i generalforsamlingen. I ny § 57 er det
foreslatt en ny regulering av adgangen til 4 holde
generalforsamling pd annen méite enn som et
fysisk mete. Det foreslds som folge av dette at § 7-5
endres slik at den tar heyde for tilfeller der gene-
ralforsamlingsbehandlingen  gjennomferes péa
annen mate enn som mete. Det foreslas at «mote»
endres til «delta». Annet punktum i § 7-5 bruker
allerede ordet «delta». Det er derfor ikke behov
for 4 endre denne bestemmelsen.

Til§ 7-6

Forslaget om et nytt annet ledd har bakgrunn i for-
slaget om & gjore unntak i § 2-8 fra kravet om at
det skal utarbeides en dpningsbalanse for selska-
pet i tilfeller hvor aksjeinnskuddene bestar av pen-
ger, se punkt 4.4.4. Det er behov for en regulering
av hva terskelverdiene etter forste ledd nr. 1 til 3
skal baseres pa i tilfeller der selskapet ensker &
velge bort revisjon for det er fastsatt arsregnskap
for selskapet. I annet punktum foreslas det at ter-
skelverdien knyttet til balansesum skal baseres pa
apningsbalansen, eller storrelsen pd aksjeinn-
skuddet for det tilfellet at det ikke er fastsatt
apningsbalanse. Med disse reglene kan det dessu-
ten veere hensiktsmessig a gi uttrykk for utgangs-
punktet om at terskelverdiene vanligvis skal base-
res pa arsregnskapet, jf. forste punktum.

Det folger av forslagets annet ledd annet punk-
tum at antallet ansatte ikke skal vaere heyere enn
ti. Annet ledd annet punktum vil vaere relevant for
selskaper som nylig er stiftet, og hvor det gjerne
har gitt mindre enn ett ar siden stiftelsen. A
bruke antall arsverk som terskel, slik det er gjorti
forste ledd nr. 3, er derfor mindre egnet i denne
sammenhengen. Kravet om at antallet ansatte skal
veere ti eller lavere, gjelder heltidsansatte eller et
forholdsmessig antall deltidsansatte.

Forslaget om et nytt annet ledd innebaerer at
nummereringen av de péafelgende leddene i
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bestemmelsen endres. I det som etter forslaget
blir nytt femte ledd annet punktum, foreslds som
folge av dette en justering av henvisningen til led-
dene foran.

Til § 8-1

Det foreslas flere endringer i reglene om adgan-
gen til & utdele utbytte, se punkt 5.4 om begrun-
nelsen for hovedpunktene i forslaget.

Forslaget bygger pa forslaget i utredningen,
men med noen endringer bade av innholdsmessig
og redaksjonell art.

Forste ledd forste punktum slar fast prinsippet
om at selskapet bare kan dele ut utbytte i den grad
selskapets eiendeler med fradrag for gjeld (netto
eiendeler) gir dekning for aksjekapitalen og ovrig
bundet egenkapital. At utbyttereglene skal bygge
pa et slikt prinsipp, er en viderefering fra navee-
rende § 81, men den nivarende bestemmelsen
har en annen, og etter departementets syn, van-
skeligere tilgjengelig mate & uttrykke dette prin-
sippet pa. I ndveerende § 8-1 omtales den egenka-
pitalen som kan benyttes til utdeling av utbytte,
som «fri» egenkapital, se tredje ledd.

I bundet egenkapital inngar etter loven aksje-
kapitalen, jf. § 3-1, fond for vurderingsforskjeller,
jf. § 3-3, og fond for urealiserte gevinster, jf. § 3-3 a
(§ 3-2 etter lovforslaget). Overkursfondet, som
inngér i bundet egenkapital etter gjeldende lov, jf.
navaerende § 3-2, er ikke foreslatt viderefort i lov-
forslaget, se punkt 5.3. I gjeldende lov sies det
uttrykkelig at det ogsa skal vaere dekning for
bundne fond etter vedtektene. Departementet ser
ikke behov for at dette sies uttrykkelig i lovtek-
sten. Er det gitt regler om bundne fond i vedtek-
tene, vil det folge av vedtektene selv at fondet skal
innga i den bundne egenkapitalen. At bestemmel-
sen er utelatt, innebarer etter dette ikke at det er
ment noen realitetsendring pa dette punktet.

Under heringen har enkelte av heringsinstan-
sene tatt til orde for at det i bestemmelsen i forste
ledd ferste punktum ber presiseres at det dreier
seg om den balanseforte verdien av eiendelene og
gjelden. Etter departementets syn er det tilstrek-
kelig at det slas fast i annet punktum at beregnin-
gen skal foretas pa grunnlag av arsregnskapet.

Det er presisert i annet punktum at selv om
utgangspunktet er at man skal basere seg pa tal-
lene i arsregnskapet, gjelder ikke dette aksjekapi-
talen. Det er den registrerte aksjekapitalen péa
tidspunktet for generalforsamlingens beslutning
som er avgjerende (eventuelt tidspunktet for sty-
rets beslutning etter lovforslaget § 8-2 annet ledd).
Dette innebaerer at kapitalforheyelser eller kapi-

talnedsettelser som er vedtatt etter balansedagen,
og som er registrert for beslutningstidspunktet,
far betydning for utbyttegrunnlaget.

Forslaget i utredningen gar ut pa at det gene-
relt skal tas hensyn til endringer i bundet egenka-
pital som finner sted etter balansedagen. P4 grunn
av reglene om regnskapsforing av fondet for vur-
deringsforskjeller og fondet for urealiserte gevin-
ster, som er de andre elementene som etter loven
inngar i bundet egenkapital, gar departementet
inn for at regelen begrenses til aksjekapitalen.

Det folger for evrig av annet punktum at det
kan utdeles utbytte pa grunnlag av det «sist god-
kjente arsregnskapet». Navaerende lov, som knyt-
ter beregningen til arsregnskapet «for siste regn-
skapsar», er forstatt slik at adgangen til 4 dele ut
utbytte faller bort ved utgangen av regnskapsaret,
slik at det etter arsskiftet ikke vil vaere adgang til &
dele ut utbytte for det er fastsatt drsregnskap for
det forrige regnskapséret, se punkt 5.5.1. I lovfor-
slaget er dette endret slik at det vil veere adgang til
4 dele ut utbytte ogsa for det er fastsatt arsregn-
skap for det forrige regnskapsaret, men da basert
pa det arsregnskapet som sist ble fastsatt (ars-
regnskapet fra aret for det forrige regnskapsaret).
Véaren 2014 vil det med andre ord veere adgang til
a utdele utbytte pd grunnlag av arsregnskapet for
2012 frem til det er fastsatt arsregnskap for 2013.

Adgangen til 4 dele ut utbytte beror som nevnt
pa om selskapet har tilstrekkelig fri egenkapital til
a4 dekke utdelingen. Aksjeloven har ogsa andre
regler som stiller krav om at vedkommende dispo-
sisjon ma ligge innenfor fri egenkapital. Dette gjel-
der for eksempel adgangen til 4 erverve egne
aksjer, jf. § 9-3, visse kreditt og sikkerhetsstillel-
ser, jf. §§ 8-7 til 8-9, og adgangen til 4 yte konsern-
bidrag, jf. § 8-5. Aksjeloven er forstitt slik at slike
disposisjoner bare kan foretas dersom de i sum
ligger innenfor rammen av de midler som kan
utdeles etter § 81. Loven bygger med andre ord
pa et prinsipp om at den frie egenkapitalen méa ses
som en «kilde» som reduseres hver gang selska-
pet foretar disposisjoner som etter loven ma ligge
innenfor rammene av fri egenkapital. I Ot.prp. nr.
55 (2005-2006) er dette prinsippet beskrevet slik i
punkt 10.4:

«Dette innebarer at den frie egenkapitalen er
en gitt storrelse, beregnet ut fra selskapets
okonomiske status pd balansedagen. Det er
dette belopet selskapet i det pafelgende regn-
skapsaret har til radighet for utdeling av
utbytte, erverv av egne aksjer, aksjoneerlan
etter §§ 8-7 flg. og andre typer disposisjoner
som etter loven ma ligge innenfor fri egenkapi-
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tal. Som nevnt under punkt 10.1, er det lagt til
grunn at slike disposisjoner ma ses i sammen-
heng, slik at hvis selskapet for eksempel utde-
ler ubytte, reduserer det rammene for hva sel-
skapet har til radighet for a foreta andre dispo-
sisjoner som Kkrever fri egenkapital. Dette
innebeerer at for hver slik disposisjon som fore-
tas i lepet av regnskapséret, reduseres det
belopet selskapet har til radighet tilsvarende.
Den frie egenkapitalen kan etter dette ses som
en gitt kilde som reduseres hver gang selska-
pet foretar disposisjoner som etter loven ma
ligge innenfor rammene av fri egenkapital.»

Reglene i lovforslagets andre og tredje ledd gir
uttrykk for to sider av dette prinsippet. Annet ledd
gjelder disposisjoner som er foretatt for balanse-
dagen, mens tredje ledd gjelder disposisjoner som
er foretatt etter balansedagen.

Annet ledd gjor pd bakgrunn av det nevnte
prinsippet enkelte modifikasjoner i hovedregelen
etter forste ledd om at det er arsregnskapet som
er avgjerende for beregningen av utbyttegrunnla-
get. Bestemmelsen gar ut pa at det i utbyttegrunn-
laget etter forste ledd skal gjeres fradrag for visse
disposisjoner som er foretatt for balansedagen.

Etter forste punktum skal man gjere fradrag for
den palydende verdien av egne aksjer som selska-
pet har ervervet for balansedagen. Tilsvarende
skal man etter annet punktum gjore fradrag for
kreditt og sikkerhetsstillelse etter §§ 8-7 til 810
som skal ligge innenfor rammen av de midler sel-
skapet kan utdele som utbytte, og som skriver seg
fra for balansedagen. Bestemmelsen er en videre-
foring av niveerende § 8-1 forste ledd nr. 3. Forma-
let med bestemmelsen er & sorge for at egne
aksjer som er ervervet for balansedagen, og kre-
ditt og sikkerhetsstillelse etter §§ 8-7 til 8-10 som
er gitt fer balansedagen, kommer til fradrag i den
frie egenkapitalen. For neermere detaljer vises til
Ot.prp. nr. 65 (1998-99) punkt 6 og spesialmerkna-
den til § 81 i den nevnte proposisjonen. P& grunn
av regnskapsreglene vil ikke egne aksjer som er
ervervet i tidligere regnskapsar, redusere selska-
pets egenkapital etter balansen pd samme maéte
som for eksempel et utdelt utbytte. Det samme
gjelder for 1an og sikkerhetsstillelse etter §§ 8-7 til
8-10 som skal ligge innenfor rammen av fri egen-
kapital.

Naveaerende § 81 forste ledd nr. 3 gjelder kre-
ditt og sikkerhetsstillelse etter §§ 8-7 til 8-9. Det
foreslas i samsvar med forslaget i utredningen at
bestemmelsen ogsa skal omfatte finansiell bistand
til erverv av selskapets aksjer etter § 8-10. Bak-
grunnen for dette er forslaget om endring av § 8-10

slik at det apnes for at et selskap pa visse vilkér
kan yte finansiell bistand til erverv av aksjer i sel-
skapet innenfor rammen av de midler selskapet
kan benytte til utdeling av utbytte.

Det skal bare gjores fradrag for disposisjoner
etter §§ 8-7 til 8-9 og § 8-10 i den utstrekning det er
et krav etter loven eller forskrift at vedkommende
disposisjon ma ligge innenfor rammen av fri egen-
kapital.

Etter gjeldende lov er det lagt til grunn at den
frie egenkapitalen ikke kan fylles opp igjen ved for
eksempel tilbakebetaling av 1an eller salg av egne
aksjer som finner sted etter balansedagen. Navae-
rende § 8-1 femte ledd bygger pa denne rettsopp-
fatningen, se ogsd Lovavdelingens uttalelse 17.
desember 2001 (snr. 2001/0936 EP), Ot.prp. nr. 55
(2005-2006) punkt 10 og Rt. 2011 side 1473. Depar-
tementet gar i utgangspunktet inn for a viderefore
denne rettstilstanden. Men for sa vidt gjelder tilba-
kebetaling av 14n og avvikling av sikkerhetsstil-
lelse etter §§ 87 til 8-10, foreslar departementet
en endring i trad med forslaget i utredningen, se
annet ledd tredje punktum. En adgang til 4 unnlate
a gjore fradrag for lan og sikkerhetsstillelse som
er tilbakebetalt eller avviklet, skulle ikke by pa
seerlige  beregningstekniske utfordringer, og
departementet kan heller ikke se at dette skulle
vaere problematisk av andre grunner.

Nar det gjelder salg av egne aksjer, gar depar-
tementet inn for en viderefering av gjeldende rett.
Spersmalet om den frie egenkapitalen ber kunne
«fylles opp» igjen ved salg av egne aksjer etter
balansedagen, ble ogsi behandlet i Ot.prp. nr. 55
(2005-2006) punkt 10. I punkt 10.4 vises det i pro-
posisjonen til den nevnte uttalelsen fra Lovavdelin-
gen, og det uttales:

«Som det fremgér der, ville en regel om at salg
av egne aksjer kunne medfore at den frie egen-
kapitalen ble fylt opp igjen, innebaere at selska-
pet matte holde orden péa hvilke aksjer som ble
solgt til hvilken pris. Dette er imidlertid ikke
mulig sa lenge aksjer ikke er identifiserbare.
Det samme problemet reiser seg hvis man for-
utsetter — som nevnt ut fra et snske om konse-
kvens i systemet — at det bare skulle veere
aksjer som var ervervet etter balansedagen
som skulle kunne selges av selskapet med den
virkning at den frie egenkapitalen ble fylt opp
igjen. Nar aksjer ikke er identifiserbare, kan
man heller ikke utforme en regel som forutset-
ter at man kan peke ut hvilke av selskapets
egne aksjer som ble ervervet for balanseda-
gen, og hvilke av selskapets egne aksjer som
ble ervervet etter balansedagen.»
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Etter departementets syn tilsier disse synspunk-
tene at salg av egne aksjer etter balansedagen
fortsatt ikke ber fa betydning for utbyttegrunnla-
get.

Alternativet i tredje punktum om avvikling av
kreditt ved avregning i utbyttet er en videreforing
av naveerende § 81 femte ledd.

Den foreslatte bestemmelsen i tredje ledd er ny
i forhold til ndvaerende lov. Bestemmelsen gjelder
som nevnt disposisjoner som er foretatt etter
balansedagen. Bestemmelsen slar fast at i den
grad selskapet etter balansedagen har foretatt dis-
posisjoner som etter loven skal ligge innenfor
rammen av fri egenkapital, kommer disse til fra-
drag i utbyttegrunnlaget. Tredje ledd gir etter
dette uttrykk for prinsippet som er omtalt foran,
om at den frie egenkapitalen mi ses som en
«kilde» som reduseres hver gang den benyttes, jf.
sitatet fra Ot.prp. nr. 55 (2005-2006). Dette er som
nevnt lagt til grunn ogsé etter gjeldende lov, men
nar det na foreslds en vesentlig omarbeiding av
§ 81, foreslar departementet at man lar prinsippet
komme direkte til uttrykk i lovteksten. Bestem-
melsen innebaerer at dersom selskapet etter
balansedagen for eksempel erverver egne aksjer
eller yter 1an etter § 8-7 som skal ligge innenfor
rammen av det som kan utdeles som utbytte,
reduserer det belopet som kan utdeles som
utbytte. P4 samme mate vil bestemmelsen inne-
beere at dersom det for den ordinaere generalfor-
samlingen er utdelt utbytte pa grunnlag av en mel-
lombalanse etter lovforslaget § 82 a, kommer
dette til fradrag i utbyttegrunnlaget.

Tredje ledd omhandler plikten til & gjeore fra-
drag for disposisjoner som skal dekkes av fri
egenkapital. Tredje ledd regulerer ikke spersma-
let om den frie egenkapitalen kan fylles opp igjen
ved at egne aksjer selges eller ved at kreditt eller
sikkerhetsstillelse tilbakebetales eller avvikles
etter balansedagen. Som nevnt legger departe-
mentet til grunn som et utgangspunkt at egenka-
pitalen ikke fylles opp igjen ved slike disposisjo-
ner. [ annet ledd tredje punktum er det imidlertid
som nevnt foreslitt en annen lgsning ved tilbake-
betaling av 1an eller avvikling av sikkerhetsstil-
lelse etter §§ 87 til 8-10. Denne bestemmelsen
omhandler ikke direkte tilfeller hvor lanet mv. og
sikkerhetsstillelsen bade er gitt etter balanseda-
gen og avviklet etter balansedagen. Departemen-
tet legger imidlertid til grunn at prinsippet i annet
ledd tredje punktum ma fa anvendelse ogsa i et
slikt tilfelle.

Fjerde ledd gir forst og fremst en pdminnelse
om at det gjelder en materiell ramme etter § 3-4
som kan begrense adgangen til & dele ut utbytte

selv om de formelle vilkarene etter § 81 forste til
tredje ledd er oppfylt. Som det fremgér av punkt
5.4.4, innebzrer den foreslatte nedbyggingen av
tersklene etter § 81 at det mé legges storre vekt
pa kravene etter § 3-4 om at selskapet til enhver
tid skal ha en forsvarlig egenkapital og likviditet.
Lovforslaget § 8-1 forste ledd annet punktum
apner for eksempel for at det kan utdeles utbytte
pa grunnlag av balansetallene fra aret for forrige
regnskapsar — med andre ord noksd gamle regn-
skapstall. § 3-4 innebzerer at styret plikter a foreta
en vurdering av selskapets skonomiske situasjon
pa beslutningstidspunktet, noe som kan tilsi at det
ikke er adgang til 4 dele ut utbytte selv om den frie
egenkapitalen er tilstrekkelig ut fra tallene etter
det sist fastsatte arsregnskapet. Som et annet
eksempel kan nevnes at opphevelsen av navee-
rende § 8-1 forste ledd nr. 2 ikke vil innebeere at
balansefort forskning og utvikling uten videre kan
innga i utbyttegrunnlaget. Styret ma pa bakgrunn
av § 3-4 foreta en vurdering av om verdiene er til-
strekkelig sikre.

Néaveerende § 8-1 tredje ledd har en definisjon
av «fri egenkapital». I utredningen er det ikke
foreslatt noen viderefering av denne definisjonen.
Heller ikke i departementets lovforslag er bestem-
melsen viderefort. En slik legaldefinisjon har forst
og fremst betydning for andre bestemmelser i
loven som stiller krav om fri egenkapital. Aksjelo-
ven er imidlertid ikke konsekvent med hensyn til
om den bruker begrepet «fri egenkapital» eller
andre uttrykksformer. Departementet foreslar at
man i disse andre bestemmelsene mer direkte gir
uttrykk for at det er rammene for utbytteutdeling
etter § 81 som er avgjorende, i stedet for a4 ga
veien om en legaldefinisjon. Som folge av dette
foreslas justeringer av ordlyden i § 4-24 fjerde
ledd, § 9-3, § 10-12 annet ledd, § 10-20 forste ledd
og § 12-7 annet ledd. De endringer som er fore-
slatt i § 82, vil ha innholdsmessig betydning ogsa
for de nevnte bestemmelsene.

Til § 8-2

Endringen i forste ledd gar ikke ut pa noe annet
enn at leddet blir nummerert som forste ledd som
folge av at det foreslas et nytt annet ledd i bestem-
melsen. Forste ledd slir fast generalforsamlin-
gens kompetanse til & treffe beslutning om
utbytte. Under heringen har Den norske Revisorfo-
rening tatt til orde for at det slis fast i loven at
ekstraordinaer generalforsamling kan treffe
beslutning om tilleggsutbytte, se i den forbindelse
omtalen av gjeldende rett pa dette punktet i propo-
sisjonens punkt 5.5.1. Departementet har
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ikke fulgt opp forslaget. § 8-2 forste ledd slar gene-
relt fast at generalforsamlingen har kompetanse.
Det skulle da veere unedvendig a presisere at man
med «generalforsamling» mener bade ordineer og
ekstraordinaer generalforsamling.

I nytt annet ledd foreslds det en regel som
apner for at generalforsamlingen kan gi styret full-
makt til & beslutte utbytte. I punkt 5.5.4 er det
gjort neermere rede for forslaget. Forslaget svarer
delvis til § 8-1 a fjerde ledd i utredningen. Bestem-
melsen apner for at styret kan beslutte et tilleggs-
utbytte, det vil si et utbytte som kommer i tillegg
til det utbyttet generalforsamlingen selv har
besluttet. Videre gir bestemmelsen adgang til a
overlate spersmalet om utbytteutdeling fullt ut til
styret. Det kan for eksempel veere at den ordi-
neere generalforsamlingen ensker at man ser an
selskapets okonomiske utvikling selv om vilka-
rene for utbytteutdeling er oppfylt.

En forutsetning for at generalforsamlingen
kan gi styret fullmakt til & treffe beslutning om
utbytte, er at generalforsamlingen har godkjent
arsregnskapet for siste regnskapsar, jf. forste punk-
tum. Det mest praktiske vil vaere at beslutningen
treffes pa ordiner generalforsamling, men
bestemmelsen er ikke til hinder for at styret tilde-
les fullmakt pa en ekstraordineer generalforsam-
ling senere péa aret. Fullmakten vil imidlertid ikke
kunne gjelde lenger enn frem til neste ordineere
generalforsamling, jf. annet punktum.

Til§8-2a

Det foreslds en ny paragraf som regulerer adgan-
gen til 4 dele ut utbytte pa grunnlag av en mellom-
balanse («ekstraordineert utbytte»). Forslaget er
narmere omtalt i punkt 5.5. Bestemmelsen svarer
til § 81 a i utredningen — med den forskjell at det
etter departementets lovforslag ikke er adgang til
a tildele styret fullmakt til 4 treffe beslutning om
ekstraordineert utbytte, se punkt 5.5.4.

Det folger av forste ledd at mellombalansen ma
vaere utarbeidet og revidert etter de samme
reglene som gjelder for arsregnskap. Reglene i
regnskapsloven og revisorloven gjelder etter dette
sa langt de passer. Kravet om at mellombalansen
skal veere revidert, gjelder ogsa selskaper som
etter § 7-6 har besluttet at arsregnskapet ikke skal
revideres, se punkt 5.5.4. I tillegg fremgér det av
bestemmelsen at generalforsamlingen méa god-
kjenne mellombalansen.

Lovforslaget i utredningen gar ut pa at selska-
pet «etter at det har godkjent arsregnskapet for
siste regnskapsar», kan dele ut ekstraordineert
utbytte. Som advokatfirmaet Pricewaterhouse-

Coopers peker pa i sin heringsuttalelse, kan dette
forstas slik at det ikke skal veere adgang til & dele
ut ekstraordinaert utbytte fra nyttar og frem til det
er fastsatt arsregnskap for siste regnskapsar. Etter
departementets syn beor det ikke gjelde en slik
begrensning, jf. punkt 5.4 der det foreslés & sloyfe
den tilsvarende begrensningen etter gjeldende lov
for ordinzert utbytte. Den nevnte passusen er der-
for tatt ut i departementets lovforslag.

Det folger av annet ledd at den samme belops-
messige begrensningen som gjelder ved utdeling
av ordineert utbytte etter § 81, ogsa gjelder ved
utdeling av ekstraordineert utbytte. Videre folger
det av tredje ledd at regelen i § 8-2 forste ledd om
generalforsamlingens kompetanse til a4 treffe
beslutning om utbytteutdeling og regelen om at
styrets forslag setter rammer for generalforsam-
lingens kompetanse, gjelder tilsvarende.

Til § 8-7

Endringen i forste ledd gar ut pa at det gis adgang
til & foreta beregningen av selskapets frie egenka-
pital pa grunnlag av en mellombalanse tilsvarende
det som er foreslatt for utbytte, se punkt 5.5.

Bakgrunnen for forslaget om endring av § 8-7
tredje ledd fremgar av punkt 5.8. Endringen géar ut
pa at det tilfoyes et nytt nr. 3 i tredje ledd. Det fore-
slds ogsé et nytt annet punktum i tredje ledd. Som
folge av den nye bestemmelsen kan naveerende
fierde og femte ledd oppheves. Det samme gjelder
§ 1-4 annet ledd annet punktum.

§ 87 forste og annet ledd begrenser adgangen
for et aksjeselskap til & kunne yte kreditt til eller
stille sikkerhet til fordel for en aksjeeier mv. Pa
samme mate som tredje ledd nr. 2, som gjer unn-
tak for kreditt og sikkerhetsstillelse til fordel for
morselskap og andre selskaper i samme konsern,
gjor bestemmelsen i tredje ledd nytt nr. 3 unntak
for visse konsernliknende forhold dersom visse
vilkar er oppfylt. Konserndefinisjonen i § 1-3 forut-
setter som utgangspunkt at morselskapet er et
norsk aksjeselskap. Dette far ogsd betydning for
virkeomradet for unntaket i tredje ledd nr. 2. Med
den foreslatte bestemmelsen i tredje ledd nr. 3
apnes det for at «morselskapet» kan vaere en
annen form for juridisk person enn et norsk aksje-
selskap. Det vil si at bestemmelsen far anvendelse
selv om «morselskapet» er utenlandsk, og uansett
hvilken foretaksform «morselskapet» har. Forut-
setningen er at den juridiske personen har slik
bestemmende innflytelse som nevnt i § 1-3, med
andre ord samme bestemmende innflytelse som
et morselskap har overfor et datterselskap.
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En forutsetning for at unntaksbestemmelsen i
tredje ledd nr. 3 skal fa anvendelse, er at kreditten
eller sikkerhetsstillelsen skal «tjene foretaksgrup-
pens ekonomiske interesser». I utgangspunktet
ma det kunne legges til grunn at 1an og sikker-
hetsstillelse internt i et konsern eller en konsern-
liknende foretaksgruppe er forretningsmessig
begrunnet og vil tjene konsernets eller foretaks-
gruppens ekonomiske interesser. Formélet med
det nevnte vilkaret er 4 hindre at det er eierne bak
konsernet eller foretaksgruppen som begunsti-
ges. At det er dette som er formalet, ma fa betyd-
ning for vurderingen av om vilkaret er oppfylti det
enkelte tilfellet. Det kan ikke stilles strenge krav
til nytteverdien av kreditten eller sikkerhetsstillel-
sen, sa lenge den er begrunnet ut fra ekonomiske
interesser i foretaksgruppen. Det er heller ikke et
krav at det er foretaksgruppen samlet som har
nytte av kreditten eller sikkerhetsstillelsen. Det er
tilstrekkelig at ett eller flere av selskapene eller
foretakene i gruppen har gkonomisk nytte av dis-
posisjonen.

Nar dette er sagt, finner departementet grunn
til & understeke at den foreslatte bestemmelsen,
pa samme mate som det navaerende unntaket for
konserner i tredje ledd nr. 2, bare setter en ytre
ramme for adgangen til 4 yte 1an eller stille sikker-
het til fordel for aksjeeiere mv. Styret har en plikt
til 4 pase at disposisjonen har en fornuftig begrun-
nelse ogsi sett fra selskapets stasted. Dette folger
av styrets ansvar for & serge for en forsvarlig for-
valtning av selskapet, jf. blant annet § 17-1.

Bestemmelsen i nytt nr. 3 tar sikte pé juridiske
personer som er opprettet og organisert etter pri-
vatrettslig lovgivning. Offentligrettslige rettssub-
jekter omfattes ikke. Departementet foreslar at
dette slas fast i et nytt annet punktum i tredje ledd,
der det gjores unntak for stat, kommune og fylkes-
kommune. Der det for eksempel er en kommune
som har flertallet av aksjene i et selskap, har man
ikke 4 gjore med en konsernliknende gruppe fore-
tak og begrunnelsen for unntaksbestemmelsen
slar ikke til.

Til§8-10

Bestemmelsen gjelder selskapets adgang til 4 gi
kreditt eller yte annen finansiell bistand i forbin-
delse med en tredjepersons erverv av aksjer i sel-
skapet. Det foreslas at den névaerende forbudsbe-
stemmelsen erstattes av en bestemmelse som pa
visse vilkar apner for at selskapet kan yte slik
bistand. Se punkt 5.9 om begrunnelsen for forsla-
get.

Med erverv av aksjer menes i bestemmelsen
ogsé tegning av aksjer. Videre omfatter bestem-
melsen ogsa tilfeller der ervervet gjelder aksjer
selskapet eier selv.

Under heringen har Finansneeringens Fellesor-
ganisasjon reist spersmél om forholdet mellom
§ 810 og kapittel 9 dersom det er slik at § 8-10
gjelder nar selskapet tar opp kreditt med sikker-
het i selskapets eiendeler med sikte pa & erverve
egne aksjer. Departementet legger til grunn at
§ 810 bare gjelder finansiell bistand i forbindelse
med andre rettssubjekters erverv av aksjer i sel-
skapet. Dette er losningen ogsé etter direktivet og
i den danske lovbestemmelsen (jf. ordlyden «tred-
jemann»). Departementet foreslar at det tas inn en
presisering ogsa i den norske bestemmelsen om
at bistanden skal gjelde tredjepersoners erverv av
aksjer i selskapet, se forste ledd forste punktum.

1 forste ledd forste punktum stilles det krav om
at bistanden mé ligge innenfor rammen av de mid-
ler selskapet kan benytte til utdeling av utbytte.
§ 81 er bestemmende for vurderingen av om sel-
skapet har tilstrekkelig fri egenkapital. Se i den
forbindelse § 81 annet ledd annet punktum og
tredje ledd som innebarer at finansiell bistand
etter § 8-10 som allerede er gitt, kommer til fra-
drag ved beregningen av om selskapet har til-
strekkelig fri egenkapital. I utgangspunktet skal
beregningen av selskapets frie egenkapital foretas
pa grunnlag av arsregnskapet. Henvisningen i for-
ste ledd annet punktum innebaerer at beregningen
i stedet kan ha grunnlag i en mellombalanse etter
reglene i § 8-2 a forste og annet ledd.

En begrensning for adgangen til 4 yte finansi-
ell bistand kan for evrig ogsé folge av forsvarlig-
hetskravet etter § 3-4.

Forste ledd tredje punktum krever at selska-
pets bistand skal ytes pa vanlige forretningsmes-
sige vilkir og prinsipper. Dette begrepet brukes
ogsd i § 39 forste ledd om transaksjoner mellom
selskaper i samme konsern. I NOU 1996: 3 side
192 uttales det om den sistnevnte bestemmelsen:

«I dette ligger et krav om at det skal vare like-
vekt i kontraktsforholdet nér det gjelder parte-
nes ytelse og vilkér ellers. Det som fremstér
som en forretningsmessig transaksjon mellom
konsernselskaper, skal ikke innebare en ensi-
dig overforing fra ett selskap til et annet som
ikke er forretningsmessig begrunnet.»

Selv om de to bestemmelsene regulerer noe for-
skjellige forhold, ber liknende synspunkter ogséa
legges til grunn i relasjon til § 8-10.
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Til § 9-2

Endringen i forste ledd forste punktum har bak-
grunn i forslaget i punkt 5.13.6 om 4 sloyfe det
naveerende kravet om at erverv av egne aksjer
bare kan skje dersom den samlede pélydende
verdi av beholdningen av egne aksjer ikke oversti-
ger ti prosent av aksjekapitalen.

I stedet for & oppheve bestemmelsen foreslas
det at den gjores om til en bestemmelse som angir
hovedregelen om adgangen til erverv av egne
aksjer pa annen méte enn ved tegning. Utformin-
gen er noe forskjellig fra forslaget i utredningen. I
departementets forslag er det foreslatt & presisere
at det dreier seg om andre former for erverv enn
erverv ved tegning, jf. § 9-1. Dette fremgér i dag
bare av overskriften til avsnitt II i kapittel 9.
Videre foreslas det at det angis at vilkarene i kapit-
tel 9 ma vaere oppfylt.

Departementet foreslar ogsa at ndvaerende for-
ste ledd annet punktum flyttes til annet ledd som
et nytt forste punktum. Angivelsen i annet ledd av
hva som regnes som selskapets beholdning av
egne aksjer, har etter den foreslatte endringen av
forste ledd forste punktum bare betydning for
néveerende forste ledd annet punktum. Det er da
mest logisk at disse bestemmelsene samles i ett
ledd. Den foreslatte endringen av ordlyden i nytt
forste punktum i annet ledd har sammenheng
med den nye plasseringen og medforer ingen rea-
litetsendring.

Til § 9-3

Det foreslds en tilpasning av ordlyden i forste
punktum som folge av at definisjonen av fri egen-
kapital er sloyfet i lovforslaget § 81. Det vises til
merknaden til § 8-1. I nytt annet punktum foreslas
det en adgang til 4 foreta beregningen av om sel-
skapet har tilstrekkelig egenkapital, pad grunnlag
av en mellombalanse tilsvarende det som er fore-
slatt for utbytte, se punkt 5.5.

Til § 9-4

Det foreslas i annet ledd forste punktum & utvide
fullmaktens lengste lopetid fra atten méaneder til to
ar, se punkt 5.13.6.

Til § 9-6

Det foreslés en endring av annet ledd i bestemmel-
sen. Endringen er en folge av at den kvantitative
begrensningen i § 9-2 forste ledd er endret.

Til§ 10-1

Det foreslas en endring av annet ledd nr. 9. Forsla-
get er ikke med i advokat Knudsens utredning.
Etter den gjeldende bestemmelsen skal general-
forsamlingens beslutning om Kkapitalforheyelse
ved nytegning av aksjer angi «<hvor mye som i til-
felle skal betales i provisjon for garanti for tegning
av aksjer». Etter departementets syn kan det veere
hensiktsmessig at det stilles krav om at beslutnin-
gen mer generelt angir hva man anslar at vil
palepe av utgifter for a gjennomfere kapitalforhey-
elsen. Forslaget har en viss sammenheng med for-
slaget om endring av § 10-12 annet ledd som inne-
barer at det ikke lenger skal stilles krav om at
utgiftene ved kapitalforheyelsen ma dekkes av
enten overkurs, overkursfondet eller fri egenkapi-
tal. Forslaget om endring av aksjeloven § 10-12
annet ledd innebarer at aksjekapitalen som innbe-
tales for de nytegnede aksjene, kan benyttes til &
dekke utgiftene ved kapitalforheyelsen. Departe-
mentet antar at det kan veere av interesse bade for
eksisterende aksjeeiere og mulige tegnere 4 fa
informasjon om i hvilken grad kapitalforheyelsen
netto vil tilfere selskapet ny kapital.

Begrepet «utgifter ved kapitalforheyelsen»
skal forstds pa samme mate som begrepet «stiftel-
sesutgifter» i § 2-5. Pa den annen side vil det selv-
sagt ikke vaere noe i veien for at man ogsa angir
kostnader som har forbindelse med kapitalforhey-
elsen, men som strengt tatt ikke omfattes av § 2-5.

Det foreslds ogsd a oppheve fjerde ledd. Se
begrunnelsen i punkt 4.6.4.

Til§10-2

Endringene 1 forste punktum og nytt tredje punk-
tum i tredje ledd har sammenheng med forslaget
om en forskriftshjemmel om unntak fra kravet om
redegjorelse ved stiftelse i § 2-6 nytt fierde ledd.
Forslaget innebaerer at forskriftshjemmelen gjel-
der tilsvarende for kapitalforheyelse, se punkt 4.5.
I annet punktum foreslds det en tilsvarende
regulering av tidspunktet for verdsettelsen av
eiendeler selskapet skal overta ved kapitalforhey-
elsen, som det som er foreslatt i § 2-6 om stiftelse,
§ 13-10 om fusjon og § 151 om omdanning. Se
begrunnelsen for forslaget i punkt 4.5.6.

Til§10-12

Endringen i forste ledd tredje punktum er en konse-
kvens av endringen i § 10-2 tredje ledd annet
punktum. Se merknaden til denne bestemmelsen.
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Endringen i annet ledd gar for det forste ut pa
at navaerende forste punktum oppheves. Bakgrun-
nen for dette er forslaget om a oppheve reglene
om overkursfond, se punkt 5.3.4. Den regnskaps-
messige behandlingen av aksjeinnskudd vil folge
av regnskapsloven § 6-2 forste ledd punkt C
avsnitt L.

For det annet innebzerer forslaget en ny regu-
lering av adgangen til 4 benytte aksjeinnskudd til
a dekke utgiftene ved kapitalforheyelsen. Bestem-
melsene erstatter névaerende annet og tredje
punktum i annet ledd. Ved endringslov 16. desem-
ber 2011 nr. 63 ble den tilsvarende bestemmelsen
om utgifter ved stiftelsen i § 2-5 forste ledd endret,
se Prop. 148 L (2010-2011) punkt 4. § 2-5 gir der-
med né adgang til 4 bruke den innskutte aksjeka-
pitalen til & dekke utgiftene ved 4 stifte selskapet. I
utredningen er det lagt til grunn at den samme
regelen ber gjelde for utgifter ved kapitalforhey-
else, og det er foreslatt & oppheve § 10-12 annet
ledd annet og tredje punktum. Departementet er
enig i at samme regel bor gjelde for utgifter ved
kapitalforheyelse som for stiftelsesutgifter. For
stiftelsesutgifter er det imidlertid, i samsvar med
forslaget i utredningen, tatt inn en begrensning i
§ 2-5 forste ledd som innebzerer at stiftelsesutgif-
tene ikke kan overstige aksjeinnskuddet. Etter
departementets syn ber en tilsvarende begrens-
ning gjelde ved kapitalforheyelse, se departemen-
tets forslag til regulering i annet ledd. Ved kapital-
forheyelse ber det likevel fortsatt vaere adgang til
a benytte fri egenkapital til 4 dekke utgiftene.

For & sikre aksjeeierne og potensielle tegnere
informasjon om utgiftene som antas 4 ville palepe
for 4 gjennomfere kapitalforheyelsen, og i hvilken
grad kapitalforheyelsen vil innebaere en reell til-
forsel av kapital til selskapet, foreslar departemen-
tet en endring av § 10-1 annet ledd nr. 9, se merk-
naden til denne bestemmelsen.

Det foreslds dessuten en tilpasning av ordly-
den som folge av at definisjonen av fri egenkapital
er sloyfet i lovforslaget § 8-1. Det vises i den for-
bindelse til merknaden til § 81.

Til § 10-20

Forslaget om endring av forste ledd har for det for-
ste bakgrunn i forslaget om 4 oppheve reglene om
overkursfond, se punkt 5.3. Videre foreslas en til-
pasning av ordlyden som folge av at definisjonen
av fri egenkapital er sloyfet i lovforslaget § 81.
Forbeholdet knyttet til regelen i § 82 annet ledd
er det ikke nedvendig a viderefore i og med at

bestemmelsen er foreslatt sloyfet i § 8-1. Det vises
til merknaden til § 8-1 og punkt 5.4. I annet punk-
tum foreslas det en adgang til & foreta beregnin-
gen av selskapets frie egenkapital pd grunnlag av
en mellombalanse tilsvarende det som er foreslatt
for utbytte, se punkt 5.5.

Til§11-13

Forslaget om opphevelse av fierde ledd har bak-
grunn i forslaget om & oppheve reglene om over-
kursfond, se punkt 5.3. Den regnskapsmessige
behandlingen av betaling for tegningsrettene méa

vurderes etter regnskapslovens alminnelige
bestemmelser.
Til § 12-2

De foreslatte endringene i annet ledd er naermere
beskrevet i punkt 5.7 4.

Til§ 12-4

Det folger av § 12-4 at generalforsamlingens
beslutning om a nedsette aksjekapitalen skal mel-
des til Foretaksregisteret. Dersom meldingen
ikke er kommet inn innen to méneder etter at
beslutningen ble truffet, bortfaller kapitalnedset-
telsen. At det avgjerende for fristavbrytelsen etter
bestemmelsen er om meldingen er «<kommet inn»,
avviker fra ordlyden i tilsvarende bestemmelser
om frist for melding til Foretaksregisteret, se for
eksempel § 2-18 tredje ledd, § 10-9 forste ledd og
§ 13-13. Etter disse bestemmelsene skal beslutnin-
gene vaere «meldt» til Foretaksregisteret innen
fristen. Foretaksregisteret praktiserer disse
bestemmelsene slik at det avgjerende er om mel-
dingen er sendt innen fristen. Departementet fore-
slar at § 12-4 annet punktum utformes pa samme
mate som de nevnte reglene. Kravet i nidvaerende
§ 12-4 annet punktum om at meldingen ma vaere
kommet inn innen fristen, er uheldig pd den
maten at selskapet ikke har noen direkte kontroll
over fristavbrytelsen. Det er dessuten et hensyn i
seg selv at reguleringen av bestemmelser om frist-
avbrytelse blir mer konsekvent.

Til§ 12-7

Det foreslas en tilpasning av ordlyden i annet ledd
nr. 2 som folge av at definisjonen av fri egenkapital
er sloyfet i lovforslaget § 8-1. Det vises i den for-
bindelse til merknaden til § 8-1



2012-2013

Prop.111L 119

Endringer i aksjelovgivningen mv. (forenklinger)

Til § 13-6

Det foreslas en forskriftshjemmel i forste ledd nr.
7, Jf- nytt fjerde og femte punktum. Om begrunnel-
sen for forslaget, se punkt 4.4.4.

Til§13-10

I tredje ledd foreslas det en tilsvarende regulering
av tidspunktet for verdsettelsen av eiendeler sel-
skapet skal overta ved fusjonen, som det som er
foreslatt i § 2-6 om stiftelse, § 10-2 om kapitalfor-
hoyelse og § 151 om omdanning. Se begrunnel-
sen for forslaget i punkt 4.5.6.

Til § 15-1

I annet ledd annet punktum foreslas det en tilsva-
rende regulering av tidspunktet for verdsettelsen
av eiendeler i forbindelse med omdanningen, som
det som er foreslatt i § 2-6 om stiftelse, § 10-2 om
kapitalforheyelse og § 13-10 om fusjon. Se begrun-
nelsen for forslaget i punkt 4.5.6.

Til§ 16-15

Det foreslds & oppheve forste ledd nv. 3 om at sel-
skapet skal tvangsoppleses nér selskapet etter
loven skal ha daglig leder, og ikke har meldt til
Foretaksregisteret en daglig leder som fyller de
vilkar som er fastsatt i lov. Forslaget er en folge av
forslaget om endring av § 6-2 forste ledd, se punkt
6.6.4.

Til§16-16

Det foreslads endringer av henvisningene i forste
ledd forste og annet punktum som folge av endrin-
gene i § 16-15. Se merknaden til denne bestem-
melsen.

Til§ 17-4

Ved endringslov 25. juni 2010 nr. 33 ble gran-
skingsreglene i §§ 5-25 flg. tilfoyd en ny paragraf.
Henvisningen til disse reglene i § 17-4 annet ledd
annet punktum ble imidlertid ikke endret. Det
foreslas & rette opp dette ved at henvisningen til
§§ 5-25 til 5-27 endres til §§ 5-25 til 5-28.

Til§18-3

Endringen av § 18-3 tredje ledd annet punktum er
av samme art som endringen av § 17-4. Se merk-
naden til denne bestemmelsen. Det foreslds at

henvisningen til §§ 5-25 til 5-27 endres til §§ 5-25
til 5-28.

Til § 20-1

Det foresléas a oppheve nr. 3 og 4, se henholdsvis
punkt 6.6.4 og punkt 6.4.4.

8.2 Endringeriallmennaksjeloven

Til§ 1-4

Endringsforslaget er det samme som forslaget om
a endre aksjeloven § 1-4. Det vises til merknaden
til denne bestemmelsen.

Til § 2-3

Det foreslas a oppheve annet ledd. Se begrunnel-
sen i punkt 4.6.4.

Til § 2-6

Lovforslaget er det samme som forslaget om end-
ring av aksjeloven § 2-6. Det vises til merknaden
til denne bestemmelsen.

Til§ 2-7

Endringen i tredje punktum er en konsekvens av
at det foreslas en regulering av verdsettelsestids-
punktet i § 2-6 forste ledd nr. 4. Det vises til merk-
naden til denne bestemmelsen og merknaden til
den tilsvarende endringen av aksjeloven § 2-6 for-
ste ledd nr. 4.

Til § 2-8

I punkt 4.4.4 foreslar departementet at det ikke
lenger skal vaere et krav om & utarbeide &pnings-
balanse i forbindelse med stiftelsen nar aksjeinn-
skuddene skal gjores opp i penger, og det heller
ikke skal gjelde andre bestemmelser som nevnt i
§ 2-4 i forbindelse med stiftelsen. Dette er bak-
grunnen for endringen av forste ledd.
Opphevelsen av tredje ledd har sammenheng
med forslaget om 4 oppheve reglene om overkurs-
fond, se punkt 5.3.4. Den regnskapsmessige
behandlingen av aksjeinnskudd vil felge av regn-
skapsloven § 6-2 forste ledd punkt C avsnitt L.

Til §§ 3-20g 3-3a

Det foreslds & oppheve navaerende § 3-2, se
begrunnelsen i punkt 5.3. I og med at paragraf-
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nummeret blir ledig, foreslas det a flytte navee-
rende § 3-3 a, slik at denne bestemmelsen blir ny §
3-2. Iny § 3-2 foreslas det 4 oppheve annet ledd nr.
3 som folge av forslaget om & oppheve naveerende
§ 81 forste ledd nr. 2. Hele paragrafen er gjengitt i
lovforslaget for 4 fi vedtatt nummererte ledd i
samsvar med systemet ellers i loven. Det vises til
merknaden til § 8-1 og punkt 5.4.

Til § 3-4

Endringsforslaget er det samme som forslaget om
4 endre aksjeloven § 3-4. Det vises til merknaden
til denne bestemmelsen.

Til § 3-8

Det foreslas 4 foye til en ny unntaksbestemmelse i
§ 3-8 forste ledd annet punktum nytt nr. 5. Bestem-
melsen gjor unntak fra saksbehandlingsreglene i
§ 3-8 for avtaler om kreditt og sikkerhetsstillelse i
konsernforhold og konsernliknende forhold. For-
utsetningen er at avtalen lovlig kan inngéas etter
reglene i § 87 tredje ledd nr. 2 og nytt nr. 3. Videre
foreslas det i nytt #z 6 en unntaksbestemmelse
for avtaler som er inngéatt i samsvar med § 8-10.
Om begrunnelsen for lovforslagene, se punkt
5.11.4.

Forslaget om endring av § 3-8 ferste ledd
annet punktum #nz 4 gar ikke ut pa annet enn at
tegnsettingen endres som folge av at det kommer
inn et nytt nr. 5.

I annet ledd er det tatt inn en presisering av at
det er kravene i forste og annet ledd i § 2-6 som
gjelder tilsvarende for redegjorelsen etter § 3-8,
ikke tredje og fierde ledd. Forslaget har sammen-
heng med forslaget om en forskriftshjemmel i § 2-6
fierde ledd, som ikke skal gjelde i relasjon til § 3-8,
se punkt 4.5.6. Tredje ledd i § 2-6 er uansett ikke
relevant for redegjorelser etter § 3-8.

Til § 8-1

Forslaget er det samme som forslaget om endring
av aksjeloven § 8-1. Det vises til merknaden til
denne bestemmelsen.

Til § 8-2

Forslaget er det samme som forslaget om endring
av aksjeloven § 8-2. Det vises til merknaden til
denne bestemmelsen.

Til§8-2a

Forslaget er det samme som forslaget om ny § 8-2
a i aksjeloven. Det vises til merknaden til denne
bestemmelsen.

Til § 8-7

Forslaget er det samme som forslaget til endrin-
ger av § 87 i aksjeloven. Det vises til merknaden
til denne bestemmelsen.

Til§8-10

Forslaget er i hovedsak det samme som forslaget
om endring av aksjeloven § 8-10. Det vises til
merknaden til denne bestemmelsen. Allmennak-
sjelovens bestemmelse avviker fra aksjelovens
bestemmelse pa to punkter. For det forste er det
av hensyn til artikkel 25 nr. 3 tredje ledd i direktiv
2012/30/EU tatt inn en regel i fjerde ledd om at
redegjorelsen etter tredje ledd skal meldes til
Foretaksregisteret og kunngjeres. For det annet
er forskrifts- og dispensasjonshjemmelen i femte
ledd snevrere etter allmennaksjeloven. Dette er
en viderefering av gjeldende lov, og har bakgrunn
i at direktivet ikke dpner for sa omfattende unntak
som det er adgang til 4 treffe vedtak om etter
aksjelovens bestemmelse, se Ot.prp. nr. 23 (1996-
97) side 192.

Til § 9-3

Forslaget er det samme som forslaget om endring
av aksjeloven § 9-3. Det vises til merknaden til
denne bestemmelsen.

Til § 9-4

Det foreslas i annet ledd forste punktum a utvide
fullmaktens lengste lopetid fra atten méneder til to
ar, se punkt 5.13.6.

Til§ 10-1

Det foreslés en endring av annet ledd nr. 10. For-
slaget er det samme som forslaget om endring av
aksjeloven § 10-1 annet ledd nr. 9. Det vises til
merknaden til denne bestemmelsen. Videre fore-
slas det & oppheve fierde ledd. Se begrunnelsen i
punkt 4.6.4.
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Til§ 10-2

Endringene i forste punktum og nytt tredje punk-
tum i tredje ledd har sammenheng med forslaget
om en forskriftshjemmel om unntak fra kravet om
redegjorelse ved stiftelse 1 § 2-6 nytt fierde ledd.
Forslaget innebarer at forskriftshjemmelen gjel-
der tilsvarende for kapitalforheyelse, se punkt 4.5.

I annet punktum foreslas det en tilsvarende
regulering av tidspunktet for verdsettelsen av
eiendeler selskapet skal overta ved kapitalforhey-
elsen, som det som er foreslatt i § 2-6 om stiftelse
og § 13-10 om fusjon. Se begrunnelsen for forsla-
get i punkt 4.5.6.

Til§ 10-12

Forslaget er det samme som forslaget om endring
av aksjeloven § 10-12. Det vises til merknaden til
denne bestemmelsen.

Til § 10-20

Forslaget er det samme som forslaget om endring
av aksjeloven § 10-20. Det vises til merknaden til
denne bestemmelsen.

Til§11-13

Forslaget om opphevelse av fierde ledd har bak-
grunn i forslaget om & oppheve reglene om over-
kursfond, se punkt 5.3. Den regnskapsmessige
behandlingen av betaling for tegningsrettene mé

vurderes etter regnskapslovens alminnelige
bestemmelser.
Til § 12-2

De foreslatte endringene i annet ledd er naermere
beskrevet i punkt 5.7.4.

Til § 12-4

Forslaget er det samme som forslaget om endring
av aksjeloven § 12-4. Det vises til merknaden til
denne bestemmelsen.

Til§12-7

Det foreslas en tilpasning av ordlyden i annet ledd
nr. 2 som folge av at definisjonen av fri egenkapital
er sloyfet i lovforslaget § 8-1. Det vises til merkna-
den til § 8-1.

Videre foreslds det en endring av annet ledd
nr. 3 som folge av forslaget om 4 oppheve reglene

om overkursfond, se punkt 3.5. Annet ledd nr. 3
har bakgrunn i direktiv 2012/30/EU artikkel 40
nr. 1 bokstav d.

Til§ 13-6

Det foreslas en forskriftshjemmel i forste ledd nr.
7, if- nytt fjerde og femte punktum. Om begrunnel-
sen for forslaget, se punkt 4.4.4.

Til§13-10

I tredje ledd foreslas det en tilsvarende regulering
av tidspunktet for verdsettelsen av eiendeler sel-
skapet skal overta ved fusjonen, som det som er
foreslatt i § 2-6 om stiftelse og § 10-2 om kapitalfor-
hoyelse. Se begrunnelsen for forslaget i punkt
4.5.6.

Til§17-4

Ved endringslov 25. juni 2010 nr. 33 ble gran-
skingsreglene i §§ 5-25 flg. tilfeyd en ny paragraf.
Henvisningen til disse reglene i § 17-4 annet ledd
annet punktum ble imidlertid ikke endret. Det
foreslas & rette opp dette ved at henvisningen til
§§ 5-25 til 5-27 endres til §§ 5-25 til 5-28.

Til§ 18-3

Endringen av § 18-3 tredje ledd annet punktum er
av samme art som endringen av § 17-4. Se merk-
naden til denne bestemmelsen. Det foreslas at
henvisningen til §§ 5-25 til 5-27 endres til §§ 5-25
til 5-28.

8.3 Endringeriregnskapsloven

Til § 6-2

Det foreslids & endre § 6-2 forste ledd punkt C
avsnitt I nr. 2 slik at «Overkursfond» endres til
«Overkurs». Se punkt 5.3.4 der det foreslés & opp-
heve reglene om overkursfond.

8.4 Endringer iforetaksregisterloven

Til § 3-8
Det foreslas at forste ledd nr. 10 endres slik at det
henvises til nr. 9 i stedet for til nr. 8. Henvisningen

har blitt feil som felge av endringslov 25. juni 2010
nr. 33.
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Til § 10-6

Det foreslas en ny bestemmelse som gir hjemmel
til & gi forskrift med naermere regler om elektro-
nisk stiftelse, se punkt 4.6.4. Bestemmelsen er
generell og er ikke begrenset til elektronisk stif-
telse av aksjeselskap. Bestemmelsen gir ikke
hjemmel for elektronisk stiftelse i seg selv. Adgan-
gen til elektronisk stiftelse ma folge av stiftelses-
reglene for vedkommende foretaksform. Bestem-
melsen gir hjemmel for en naermere regulering av
Foretaksregisterets elektroniske lesning i den
grad det etter annen lovgivning eller annet regel-
verk er apnet for elektronisk stiftelse.

8.5 Ikrafttredelses- og
overgangsregler

I nr 1 foreslas det at loven settes i kraft fra den tid
Kongen bestemmer. Det foreslas ogsa en adgang

til & sette de enkelte bestemmelser i kraft til ulik
tid. Det kan blant annet vaere aktuelt 4 sette i kraft
endringen av aksjeloven § 2-1 og forskriftshjem-
melen i foretaksregisterloven § 10-6 om elektro-
nisk stiftelse senere enn de evrige lovendringene
siden systemet antakelig ikke vil veere pa plass for
tidligst 2014, se punkt 4.6.4.

Det foreslas videre en hjemmel for departe-
mentet til & gi overgangsregler, jf. nz 2.

Justis- og beredskapsdepartementet
tilrar:

At Deres Majestet godkjenner og skriver
under et fremlagt forslag til proposisjon til Stortin-
get om endringer i aksjelovgivningen mv. (forenk-
linger).

Vi HARALD, Norges Konge,

stadfester:

Stortinget blir bedt om a gjere vedtak til lov om endringer i aksjelovgivningen mv. (forenklinger) i

samsvar med et vedlagt forslag.
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Forslag

til lov om endringer i aksjelovgivningen mv. (forenklinger)

I

I lov 13. juni 1997 nr. 44 om aksjeselskaper gjo-
res felgende endringer:

§ 1-4 annet ledd skal lyde:

(2) Folgende regler om datterselskap gjelder
ogsa for datterselskap med utenlandsk morsel-
skap: § 3-8, § 4-26, § 6-16 forste ledd, § 8-7 forste
og annet ledd, §§ 8-8 til 8-10, § 9-1 forste ledd og
§ 9-8. Reglene i §§ 4-26 og 6-16 gjelder ikke for
utenlandsk datterselskap.

§ 2-1 forste ledd nytt tredje og fjerde punktum
skal lyde:

Stiftelsesdokumentet kan opprettes som et papirdo-
kument eller giennom Foretaksregisterets elektro-
niske losning for stiftelse av aksjeselskap. Reglene i
denne loven er ikke til hinder for elektronisk stiftelse
som nevnt i tredje punktum.

§ 2-2 forste ledd skal lyde:
(1) Vedtektene skal minst angi:

1. selskapets foretaksnavn,

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

3. selskapets virksomhet,

4. aksjekapitalens storrelse, jf § 3-1,

5. aksjenes palydende (nominelle belep), jf
§ 3-1.

§ 2-3 farste ledd nr. 6 skal lyde:
6. hvem som skal vaere selskapets revisor der-

som selskapets arsregnskap skal revideres,
jf. § 7-6 femte ledd.

§ 2-3 annet ledd oppheves.

§ 2-6 forste ledd nr. 4 skal lyde:

4. erklaering om at de eiendeler selskapet skal
overta, har en verdi som minst svarer til det
avtalte vederlaget, herunder palydende av de
aksjer som skal utstedes som vederlag, med
tillegg av eventuell overkurs. Tidspunktet for
verdsettelsen kan tidligst veere fire uker for stif-

telsen, jf § 2-9. Verdsetting av immaterielle
eiendeler som skal overtas som aksjeinn-
skudd, skal seerskilt begrunnes.

§ 2-6 nytt fjerde ledd skal lyde:

(4) Kongen kan i forskrift giorve unntak fra for-
ste til tredje ledd for tilfeller der aksjer tegnes mot
innskudd i omsettelige verdipapirer eller pengemar-
kedsinstrumenter eller mot innskudd med andre
eiendeler enn penger nar verdien av innskuddet
fremgadr av et revidert, lovpdlagt drsregnskap.

§ 2-7 tredje punktum skal lyde:

Eiendeler som selskapet mottar som aksjeinn-
skudd, skal vurderes til virkelig verdi, med min-
dre det folger av regnskapsloven at innskuddet
skal viderefores til balanseferte verdier.

§ 2-8 forste ledd skal lyde:

(1) Skal aksjeinnskudd kunne gjores med andre
eiendeler enn penger, skal selskapet bli part i en
avtale eller skal noen gis scerskilte rettigheter som
nevnt § i 2-4, skal stifterne utarbeide og datere og
undertegne en dpningsbalanse som skal vedleg-
ges stiftelsesdokumentet.

§ 2-8 tredje ledd oppheves. Néavarende fijerde
ledd blir nytt tredje ledd.

Néverende § 3-2 oppheves.

Néavarende § 3-3 a blir ny § 3-2. Ny § 3-2 skal
lyde:
§ 3-2 Fond for urealiserte gevinster

(1) Selskapet skal ha et fond for urealiserte
gevinster. Dersom selskapet vurderer eiendeler
til virkelig verdi, skal det sette av til fondet en
positiv differanse mellom balansefert verdi av
hver enkelt eiendel eller gruppe av eiendeler og
deres anskaffelseskost under hensyn til effekten
av utsatt skatt. Dette gjelder tilsvarende ved vur-
dering av gjeld til virkelig verdi. Selskapet skal
avsette til fondet pd samme mate som etter
annet punktum dersom det ved verdiregulering
eller pd annen mate regnskapsforer eiendeler til
en verdi som overstiger anskaffelseskost.
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(2) Plikten til & avsette til fond for urealiserte
gevinster omfatter ikke differanser etter forste
ledd knyttet til vurdering av:

1. finansielle instrumenter i samsvar med regn-

skapsloven § 5-8,

2. pengeposter i utenlandsk valuta,
3. andre poster nar det er fastsatt i forskrift gitt
av departementet.

(3) Fondet kan loses opp nar og i den grad
grunnlaget for avsetningen ikke lenger er til
stede.

(4) Departementet kan i forskrift gi regler
om beregning av differansen etter forste ledd.

§ 3-4 skal lyde:

§ 3-4 Krav om forsvarlig egenkapital og likviditet
Selskapet skal til enhver tid ha en egenkapi-

tal og en likviditet som er forsvarlig ut fra risi-

koen ved og omfanget av virksomheten i

selskapet.

§ 3-8 forste ledd annet punktum nr. 5 og nytt nr.

6 og 7 skal lyde:

5. avtale der selskapets ytelse har en virkelig
verdi som utgjer mindre enn 50 000 kroner,
og som er godkjent av styret,

6. avtale som omfattes av § 8-7 tredje ledd forste
punktum nr 2 og 3, jf annet punktum, dersom
morselskapet eller den juridiske persomen eier
samtlige aksjer i selskapet,

7. avtale inngadtt i samsvar med reglene i § 8-10.

§ 3-8 annet ledd forste punktum skal lyde:

Styret skal serge for at det utarbeides en rede-
gjorelse for avtalen etter reglene i § 2-6 forste og
annet ledd.

§ 4-4 skal lyde:
§ 4-4 Registrering av aksjer i et verdipapirregister
Det kan bestemmes i vedtektene at selskapets
aksjer skal registreres i et verdipapirregister. Er sel-
skapets aksjer registrert i et verdipapirregister,
gjelder reglene i lov om allmennaksjeselskaper
om slik registrering for aksjene, herunder § 4-10
om forvalterregistrering.

§ 4-24 fjerde ledd annet punktum skal lyde:
Aksjene kan likevel overtas av selskapet uten
sletting og kapitalnedsetting dersom vederlaget
som skal ytes for aksjene, ligger innenfor rammen
av de midler selskapet kan benytte til utdeling av
utbytte etter § 8-1.

§ 5-2 nytt fijerde ledd skal lyde:

(4) Dersom samtlige aksjeeiere samtykker til
det, kan det gjores unntak fra kravene i annet ledd
forste og annet punktum.

§ 5-4 forste ledd skal lyde:

(1) Holdes generalforsamlingen som mote, skal
styrelederen og daglig leder veere til stede. Ved
gyldig forfall skal det utpekes en stedfortreder.
Dersom samtlige aksjeeiere samtykker, kan det gjo-
res unntak fra forste og annet punktum. Andre sty-
remedlemmer kan vere til stede pa
generalforsamlingen nar generalforsamlingen hol-
des som mate.

I kapittel 5 oppheves overskriftene til avsnitt II,
IIT og IV.

§ 5-6 nytt tredje ledd skal lyde:

(3) Dersom samtlige aksjeeiere samtykker til at
det skal holdes ekstraordincer gemeralforsamling,
kan genevalforsamlingen holdes uten vedtak fra sty-
ret etter forste ledd.

Etter § 5-6 skal nytt avsnitt II lyde:
II. Adgang til forenklet generalforsamlingsbehand-
ling

§ 5-7 Adgang til forenklet generalforsamlingsbehand-

ling
Dersom samtlige aksjeeiere samtykker til at en

sak skal behandles pa denne maten, kan selskapet
holde generalforsamling etter folgende regler:

1. Samitlige aksjeeiere skal gis mulighet til d delta i
behandlingen av saken pd en egnet madte. Styre-
medlemmene og eventuelt daglig leder og revisor
skal gis mulighet til a uttale seg om saken og
kan kreve at saken behandles av generalforsam-
lingen i maote.

2. Generalforsamlingens beslutning skal inntas i
generalforsamlingsprotokollen. Protokollen skal
angi antallet avgitte stemmer og hvor mange
aksjer som har stemt for og imot beslutningen. 1
den utstrekning dette er relevant, skal det ogsd
angis hvilken andel av aksjekapitalen de avgitte
stemmer representerer. Protokollen skal angi at
saken er behandlet etter § 5-7. En fortegnelse
over hvilke aksjeeiere som har deltatt i behand-
lingen av saken, skal inntas i eller vedlegges pro-
tokollen. Protokollen skal dateres, underskrives
av styrets leder og sendes samtlige aksjeeiere.
Protokollen skal holdes tilgjengelig for aksjeei-
erne hos selskapet og oppbevares pa en betryg-
gende mdte.
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3. Generalforsamlingen kan holdes uten d folge
kravene i §§ 5-8 til 5-16.

Foran § 5-8 skal overskriften til nytt avsnitt III
lyde:
II1. Avholdelse av generalforsamling

Néverende § 5-8 oppheves. Navarende § 5-7
blir ny § 5-8.

I avsnitt III skal ny § 5-11 b lyde:
§ 5-11 b Adgang til elektronisk deltakelse pad general-
Jorsamlingen og til G bruke forhdndsstemme

(1) Med mindre noe annet folger av selskapets
vedtekter, kan styret beslutte at aksjeeierne skal
kunne delta pd gemeralforsamlingen ved bruk av
elektroniske hjelpemidler, herunder at de kan utove
sine rettigheter som aksjeeiere elektronisk. Allmenn-
aksjeloven § 5-8 a annet og tredje ledd gjelder tilsva-
rende.

(2) Det kan fastsettes i vedtektene at aksjeeierne
skal kunne avgi sin stemme skriftlig, herunder ved
bruk av elektronisk kommunikasjon, i en periode
Sfor generalforsamlingen. For slik stemmegivning
skal det benyttes en betryggende metode for a auten-
tisere avsenderven. Vedtektene kan fastsette noermere
krav til slik stemmegivning.

Néaveerende avsnitt V blir nytt avsnitt IV.
Néveerende avsnitt VI blir nytt avsnitt V.
Néavaerende avsnitt VII blir nytt avsnitt VI.

§ 6-1 forste ledd skal lyde:
(1) Selskapet skal ha et styre med ett eller
Sfleve medlemmer.

§ 6-1 annet ledd annet punktum oppheves.
Navaerende tredje punktum blir nytt annet punk-
tum.

§ 6-2 forste ledd skal lyde:

(1) Selskapet kan ha en daglig leder. Skal sel-
skapet ha flere daglige ledere, eller skal styret eller
bedriftsforsamlingen kunne bestemme at selskapet
skal ha fleve daglige ledere, skal dette angis i vedtek-
tene. Det skal i sa fall angis om fleve daglige ledere
skal fungere som kollektivt organ.

§ 6-3 forste ledd annet punktum oppheves.

§ 6-19 forste ledd annet til fierde punktum opp-
heves.

§ 7-5 forste punktum skal lyde:
Revisor skal delta i generalforsamlingen nar de
saker som skal behandles, er av en slik art at
dette méa anses som nedvendig.

§ 7-6 nytt annet ledd skal lyde:

(2) Terskelverdiene etter forste ledd nr 1 og 2
skal baseres pa drsregnskapet for siste vegnskapsar.
Har selskapet ikke fastsatt sitt forste drsregnskap,
kan styret gis fullmakt som nevnt i forste ledd hvis
selskapets ansatte ikke overstiger ti pd tidspunktet
for generalforsamlingens beslutning og balansesum-
men etter dpningsbalansen er mindre enn 20 millio-
ner kroner, elley, dersom selskapet ikke har plikt til a
utarbeide dpningsbalanse, aksjeinnskuddene i for-
bindelse med stiftelsen er mindre enn 20 millioner
kroner.

Naverende annet til sjette ledd blir nye tredje til
syvende ledd.

§ 7-6 nytt femte ledd annet punktum skal lyde:
Forste til flerde ledd gjelder tilsvarende.

§ 8-1 skal lyde:
§ 8-1 Hva som kan deles ut som utbytte

(1) Selskapet kan bare dele ut utbytte sa langt
det etter utdelingen har tilbake netto eiendeler som
gir dekning for selskapets aksjekapital og ovrig bun-
det egenkapital etter §§ 3-2 og 3-3. Beregningen
skal foretas pa grunnlag av balansen i selskapets
sist godkjente drsregnskap, likevel slik at det er den
registrerte aksjekapitalen pa beslutningstidspunktet
som skal legges til grunn.

(2) I belopet som kan deles ut etter forste ledd,
skal det gjoves fradrag for den samlede padlydende
verdien av egne aksjer som selskapet har ervervet til
eie eller pant for balansedagen. Det skal ogsa gjores
fradrag for kreditt og sikkerhetsstillelse mv etter §§
8-7 til 8-10 fra for balansedagen som etter disse
bestemmelsene skal ligge innenfor rammen av de
midler selskapet kan dele ut som utbytte. Det skal
likevel ikke gjoves fradrag for kreditt og sikkerhets-
stillelse mv som er tilbakebetalt eller avviklet for
beslutningstidspunktet, eller kveditt til en aksjeeier i
den grad kreditten avvikles ved en avregning i utbyt-
tet.

(3) Ved beregningen etter forste ledd skal det gjo-
res fradrag for andre disposisjoner etter balanseda-
gen som etter loven skal ligge innenfor rammen av
de midler selskapet kan benytte til utdeling av
utbytte.
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(4) Selskapet kan bare dele ut utbytte sd langt
det etter utdelingen har en forsvarlig egenkapital og
likviditet, jf § 3-4.

§ 8-2 skal lyde:
§ 8-2 Beslutning om utbytte

(1) Beslutning om utdeling av utbytte treffes
av generalforsamlingen etter at styret har lagt
frem forslag om utdeling eller annen anvendelse
av overskudd. Det kan ikke besluttes utdelt hoy-
ere utbytte enn styret har foreslatt eller godtar.

(2) Generalforsamlingen kan etter at den har
godkjent drsregnskapet for siste regnskapsadr, gi sty-
vet fullmakt til d beslutte utdeling av utbytte pa
grunnlag av selskapets drsregnskap. Fullmakten
kan ikke gjelde for lengre tid enn frem til forstkom-
mende ovdineere generalforsamling. Generalforsam-
lingens beslutning om styrefullmakt skal uten
opphold meldes til Foretaksregisteret. Styret kan
ikke gjore bruk av fullmakten for den er registrert.

Ny § 82 a skal lyde:
§ 82 a Utbytteutdeling pa grunnlag av en mellomba-
lanse

(1) Selskapet kan dele ut ekstraordincert utbytte
pa grunnlag av en mellombalanse som er utarbeidet
og revidert etter veglene for drsvegnskap og godkjent
av generalforsamlingen. Balansedagen kan ikke
ligge lenger tilbake i tid enn seks maneder for dagen
det treffes beslutning om ekstraordincert utbytte.

(2) Bestemmelsene 1 § 8-1 om hva som kan
deles ut som utbytte, gjelder tilsvarende for utdeling
av ekstraordincert utbytte.

(3) Beslutning om ekstraordincert utbytte treffes
av generalforsamlingen. § 8-2 forste ledd gjelder til-
svarende.

§ 8-7 forste ledd skal lyde:

(1) Selskapet kan bare gi kreditt til eller
stille sikkerhet til fordel for en aksjeeier eller
noen av aksjeeierens nerstiende innenfor ram-
men av de midler som selskapet kan benytte til
utdeling av utbytte etter § 81. § 82 a forste og
annet ledd gjelder tilsvarende. Det skal stilles
betryggende sikkerhet for kravet pa tilbakebeta-
ling eller tilbakesokning.

§ 8-7 tredje ledd skal lyde:
(3) Forbudet i forste og annet ledd gjelder

ikke

1. kreditt med vanlig lepetid i forbindelse med
forretningsavtaler,

2. kreditt eller sikkerhet til fordel for morsel-
skapet eller annet selskap i samme konsern,

3 kreditt eller sikkerhet til fordel for en juridisk
person som har slik bestemmende innflytelse som
nevnt i § 1-3 over selskapet, eller til fordel for
datterselskap av en slik juridisk person, forutsatt
at kreditten eller sikkerhetsstillelsen skal tiene
Sforetaksgruppens okonomiske interesser.

Forste punktum nr 3 gielder ikke ndr den juridiske

personen er stat, kommune eller fylkeskommune.

Fjerde og femte ledd oppheves.

§ 8-10 skal lyde:
§ 8-10 Kreditt og annen finansiell bistand til erverv
av aksjer i selskapet mv

(1) Selskapet kan stille midler til radighet eller
gi kreditt eller stille sikkerhet i forbindelse med en
tredjepersons evverv av aksjer eller rett til erverv av
aksjer i selskapet eller selskapets morselskap innen-
Jor rammen av de midler selskapet kan benytte til
utdeling av utbytte etter § 8-1. § 82 a forste og
annet ledd gjelder tilsvarende. Selskapets bistand
skal ytes pd vanlige forretningsmessige vilkdr og
prinsipper, og det skal stilles betryggende sikkerhet
Jor kravet pa tilbakebetaling eller tilbakesokning.
Det kan bare ytes bistand til erverv av aksjer som er
Sullt innbetalt.

(2) Styret skal sorge for at det foretas en kreditt-
vurdering av den part eller de parter som mottar
bistand som nevnt i forste ledd. Styrets vedtak om
slik bistand skal for bistanden ytes godkjennes av
generalforsamlingen med flertall som for vedtekts-
endring.

(3) Styret skal sorge for at det utarbeides en
redegjorelse som minst skal opplyse om
1. bakgrunnen for forslaget om finansiell bistand,
2. selskapets interesse i a gjennomyore en slik dispo-

sisjon,

3. vilkar som er knyttet til giennomforingen av dis-
posisjonen,

4. en vurdering av de konsekvenser disposisjonen
far for selskapets likviditet og solvens,

5. prisen som tredjepersonen skal betale for aksjene
eller retten til aksjene.

(4) Redegjorelsen etter tredje ledd skal vedlegges
innkallingen til generalforsamlingen.

(5) Kongen kan ved forskrift eller enkeltvedtak
giore unntak fra rveglene i forste til fierde ledd. I for-
bindelse med slikt unntak kan det samtidig gjores
unntak fra §§ 8-7 til 8-9.

§ 9-2 forste ledd skal lyde:

(1) Et aksjeselskap kan erverve egne aksjer
pa annen mdte enn ved tegning etter rveglene i dette
kapitlet.
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§ 9-2 annet ledd nytt forste punktum skal lyde:
Selskapets erverv av egne aksjer ma ikke medfere
at aksjekapitalen med fradrag av det samlede
palydende av beholdningen av egne aksjer blir
mindre enn minste tillatte aksjekapital etter
§ 3-1 forste ledd.

Navarende annet ledd forste til tredje punktum
blir nye annet til fijerde punktum.

§ 9-3 forste og nytt annet punktum skal lyde:

Et aksjeselskap kan bare erverve egne aksjer
dersom vederlaget som skal ytes for aksjene, ligger
innenfor rammen av de wmidler selskapet kan
benytte til utdeling av utbytte etter § 8-1. § 8-2 a for-
ste og annet ledd gjelder tilsvarende.

Navaerende annet punktum blir nytt tredje punk-
tum.

§ 9-4 annet ledd forste punktum skal lyde:
Fullmakten skal gjelde for et bestemt tidsrom,
som ikke kan veere lenger enn fo dr.

§ 9-6 annet ledd skal lyde:

(2) Hvis aksjekapitalen etter fradrag av den
samlede palydende verdien av beholdningen av
egne aksjer (f § 9-2 annet ledd annet til fjerde
punktum og forste ledd i paragrafen her) er min-
dre enn minste tillatte aksjekapital etter § 3-1 forste
ledd, skal en aksje ervervet etter forste ledd sa
snart som mulig og senest innen to ar etter
ervervet avhendes eller slettes ved nedsetting av
aksjekapitalen.

§ 10-1 annet ledd nr. 9 skal lyde:

9. ansldatte utgifter ved kapitalforhoyelsen, her-
under hvor mye som i tilfelle skal betales i
provisjon for garanti for tegning av aksjer.
Det skal redegjores for innholdet av garan-
tien.

§ 10-1 fjerde ledd oppheves.

§ 10-2 tredje ledd skal lyde:

(3) Styret skal serge for at det utarbeides en
redegjorelse etter reglene i § 2-6 forste og annet
ledd. Tidspunktet for verdsettelsen av eiendeler sel-
skapet skal overta, kan tidligst veere fire uker for
generalforsamlingens beslutning. § 2-6 fierde ledd
grelder tilsvarende.

§ 10-12 forste ledd tredje punktum skal lyde:
Eiendeler som selskapet mottar som aksjeinn-
skudd, skal vurderes til virkelig verdi, med min-
dre det folger av regnskapsloven at innskuddet
skal viderefores til balanseforte verdier.

§ 10-12 annet ledd skal lyde:

(2) Selskapet kan dekke utgifier ved kapitalfor-
hoyelsen i den utstrekning utgiftene ikke overstiger
aksjeinnskuddet. Overstiger utgiftene aksjeinn-
skuddet, kan utgiftene likevel dekkes i den utstrek-
ning de ligger innenfor rammen av de midler selska-
pet kan benytte til utdeling av utbytte etter § 8-1.

§ 10-20 forste ledd skal lyde:

(1) Forhoyelse av aksjekapitalen ved fondse-
misjon kan skje ved overforing til aksjekapitalen
fra midler selskapet kan benytte til utdeling av
utbytte etter § 8-1. § 8-2 a forste og annet ledd gjel-
der tilsvarende.

§ 11-13 fjerde ledd oppheves.

§ 12-2 annet ledd skal lyde:

(2) Beslutning som nevnt i § 12-1 forste ledd
nr 2 og 3 kan ikke gjelde storre belep enn at sel-
skapet etter nedsettingen har tilbake netto eiende-
ler som gir dekning for selskapets aksjekapital og
ovrig bundet egenkapital etter §§ 3-2 og 3-3. Bereg-
ningen skal foretas pa grunnlag av balansen i sel-
skapets sist godkjente darsregnskap, likevel slik at det
er den registrerte aksjekapitalen pa beslutningstids-
punktet som skal legges til grunn. § 8-1 annet til
fierde ledd gjelder tilsvarende. Beregningen kan
ogsa foretas pa grunnlag av en mellombalanse som
er utarbeidet og revidert etter reglene for drsregn-
skap og godkjent av generalforsamlingen. Mellom-
balansens balansedag kan ikke ligge lenger tilbake i
tid enn seks maneder for dagen det treffes beslutning
om kapitalnedsetting. Revisor skal bekrefte at det
etter nedsettingen vil veere full dekning for sel-
skapets bundne egenkapital.

§ 12-4 annet punktum skal lyde:

Er kapitalnedsettingen ikke meldt til Foretaksregis-
teret innen to maneder etter at beslutningen ble
truffet, bortfaller kapitalnedsettingen.

§ 12-7 annet ledd nr. 2 skal lyde:

2. aksjene innleses uten utdeling, eller utdelin-
gen ligger innenfor rammen av de midler sel-
skapet kan benytte til utdeling av utbytte etter
§ 81
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§ 13-6 forste ledd nr. 7 skal lyde:

7. utkast til pningsbalanse for det overtakende
selskapet. Apningsbalansen skal settes opp i
samsvar med gjeldende regnskapsregler.
Revisor skal avgi en erklaering om at balan-
sen er gjort opp i samsvar med disse reglene.
Kongen kan gi forskrift med ncermere regler om
kravet til dpningsbalanse. I forskriften kan det
giores unntak fra reglene i forste til tredje punk-
tum.

§ 13-10 tredje ledd skal lyde:

(3) Redegjorelsen for det overtakende selska-
pet skal ogsa fylle kravene som folger av § 2-6
forste ledd eller § 10-2 tredje ledd, likevel slik at
tidspunktet for verdsettelsen tidligst kan veere dtte
uker for generalforsamlingens beslutning.

§ 15-1 annet ledd annet punktum skal lyde:
Allmennaksjelovens regler om redegjorelse i §
2-6 og apningsbalanse i § 2-8 gjelder tilsvarende,
likevel slik at tidspunktet for verdsettelsen tidligst
kan wveere dtte uker for generalforsamlingens
beslutning.

§ 16-15 forste ledd nr. 3 oppheves. Navarende
nr. 4 og 5 blir nye nr. 3 og 4.

§ 16-16 forste ledd forste og annet punktum skal
lyde:

Nar vilkarene i § 16-15 forste ledd nr 1 til 3 er
oppiylt, skal Foretaksregisteret sende selskapet
varsel om dette. I tilfelle som nevnt i § 16-15 for-
ste ledd nr 4 sendes varsel av Regnskapsregiste-
ret.

§ 17-4 annet ledd annet punktum skal lyde:

Er det begjeert gransking etter §§ 5-25 til 5-28,
regnes fristen fra den dag begjeeringen er ende-
lig avslatt eller i tilfelle granskingen er avsluttet.

§ 18-3 tredje ledd annet punktum skal lyde:
Dette gjelder ikke kjennelse etter §§ 5-25 til 5-28
og § 8-4.

§ 20-1 nr. 3 og 4 oppheves.

I

Ilov 13. juni 1997 nr. 45 om allmennaksjeselska-
per gjores folgende endringer:

§ 1-4 annet ledd skal lyde:

(2) Folgende regler om datterselskap gjelder
ogsa for datterselskap med utenlandsk morsel-
skap: § 3-8, § 4-25, § 6-16 forste ledd, § 6-16 a for-
ste ledd tredje punktum nr 3, § 87 forste og annet
ledd, §§ 8-8 til 810, § 9-1 forste ledd og § 9-8.
Reglene i §§ 4-25 og 6-16 gjelder ikke for uten-
landsk datterselskap.

§ 2-3 annet ledd oppheves.

§ 2-6 forste ledd nr. 4 skal lyde:

4. erkleering om at de eiendeler selskapet skal
overta, har en verdi som minst svarer til det
avtalte vederlaget, herunder palydende av de
aksjer som skal utstedes som vederlag, med
tillegg av eventuell overkurs. Tidspunktet for
verdsettelsen kan tidligst veere fire uker for stif-
telsen, jf § 2-9. Verdsetting av immaterielle
eiendeler som skal overtas som aksjeinn-
skudd, skal saerskilt begrunnes.

§ 2-6 nytt fjerde ledd skal lyde:

(4) Kongen kan i forskrift gjove unntak fra for-
ste til tredje ledd for tilfeller der aksjer tegnes mot
innskudd i omsettelige verdipapirer eller pengemar-
kedsinstrumenter eller mot innskudd med andre
eiendeler enn penger nar verdien av innskuddet
Sfremgar av et rvevidert, lovpdlagt drsregnskap.

§ 2-7 tredje punktum skal lyde:

Eiendeler som selskapet mottar som aksjeinn-
skudd, skal vurderes til virkelig verdi, med min-
dre det folger av regnskapsloven at innskuddet
skal viderefores til balanseforte verdier.

§ 2-8 forste ledd skal lyde:

(1) Skal aksjeinnskudd kunne gjores med andre
eiendeler enn penger, skal selskapet bli part i en
avtale eller skal noen gis scerskilte rettigheter som
nevnt i § 2-4, skal stifterne utarbeide og datere og
undertegne en apningsbalanse som skal vedleg-
ges stiftelsesdokumentet.

§ 2-8 tredje ledd oppheves. Navarende fjerde
ledd blir nytt tredje ledd.

Néavaerende § 3-2 oppheves.
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Navaerende § 3-3 a blir ny § 3-2. Ny § 3-2 skal
lyde:
§ 3-2 Fond for urealiserte gevinster

(1) Selskapet skal ha et fond for urealiserte
gevinster. Dersom selskapet vurderer eiendeler
til virkelig verdi, skal det sette av til fondet en
positiv differanse mellom balansefert verdi av
hver enkelt eiendel eller gruppe av eiendeler og
deres anskaffelseskost under hensyn til effekten
av utsatt skatt. Dette gjelder tilsvarende ved vur-
dering av gjeld til virkelig verdi. Selskapet skal
avsette til fondet pd samme méte som etter
annet punktum dersom det ved verdiregulering
eller pa annen mate regnskapsforer eiendeler til
en verdi som overstiger anskaffelseskost.

(2) Plikten til 4 avsette til fond for urealiserte
gevinster omfatter ikke differanser etter forste
ledd knyttet til vurdering av:

1. finansielle instrumenter i samsvar med regn-

skapsloven § 5-8,

2. pengeposter i utenlandsk valuta,
3. andre poster nar det er fastsatt i forskrift gitt
av departementet.

(3) Fondet kan loses opp nir og i den grad
grunnlaget for avsetningen ikke lenger er til
stede.

(4) Departementet kan i forskrift gi regler
om beregning av differansen etter forste ledd.

§ 3-4 skal lyde:

§ 3-4 Krav om forsvarlig egenkapital og likviditet
Selskapet skal til enhver tid ha en egenkapi-

tal og en likviditet som er forsvarlig ut fra risi-

koen ved og omfanget av virksomheten i

selskapet.

§ 3-8 forste ledd annet punktum nr. 4 og nytt nr.

5 og 6 skal lyde:

4. avtale som inngés som ledd i selskapets van-
lige virksomhet og inneholder pris og andre
vilkar som er vanlige for slike avtaler,

5. avtale som omfattes av § 8-7 tredje ledd forste
punktum nr 2 og 3, jf annet punktum, dersom
morselskapet eller den juridiske persomen eier
samtlige aksjer i selskapet,

6. avtale inngdtt i samsvar med reglene i § 8-10.

§ 3-8 annet ledd forste punktum skal lyde:

Styret skal sorge for at det utarbeides en rede-
gjorelse for avtalen etter reglene i § 2-6 forste og
annet ledd.

§ 8-1 skal lyde:
§ 8-1 Hva som kan deles ut som utbytte

(1) Selskapet kan bare dele ut utbytte sd langt
det etter utdelingen har tilbake netto eiendeler som
gir dekning for selskapets aksjekapital og ovrig bun-
det egenkapital etter §§ 3-2 og 3-3. Beregningen
skal foretas pa grunnlag av balansen i selskapets
sist godkjente arsvegnskap, likevel slik at det er den
registrerte aksjekapitalen pad beslutningstidspunktet
som skal legges til grunn.

(2) I belopet som kan deles ut etter forste ledd,
skal det gjoves fradrag for den samlede palydende
verdien av egne aksjer som selskapet har ervervet til
eie eller pant for balansedagen. Det skal ogsa gjores
fradrag for kreditt og sikkerhetsstillelse mv etter
§§ 8-7 til 8-10 fra for balansedagen som etter disse
bestemmelsene skal ligge innenfor rammen av de
midler selskapet kan dele ut som utbytte. Det skal
likevel ikke gjoves fradrag for kreditt og sikkerhets-
stillelse mv som er tilbakebetalt eller avviklet for
beslutningstidspunktet, eller kreditt til en aksjeeier i
den grad kreditten avvikles ved en avregning i utbyt-
tet.

(3) Ved beregningen etter forste ledd skal det gjo-
res fradrag for andre disposisjoner etter balanseda-
gen som etter loven skal ligge innenfor rammen av
de midler selskapet kan benytte til utdeling av
utbytte.

(4) Selskapet kan bare dele ut utbytte sd langt
det etter utdelingen har en forsvarlig egenkapital og
likviditet, jf § 3-4.

§ 8-2 skal lyde:
§ 82 Beslutning om utbytte

(1) Beslutning om utdeling av utbytte treffes
av generalforsamlingen etter at styret har lagt
frem forslag om utdeling eller annen anvendelse
av overskudd. Har selskapet bedriftsforsamling,
kan det bestemmes i vedtektene at beslutning
om utdeling av utbytte skal treffes av bedriftsfor-
samlingen med forbehold for generalforsamlin-
gens fastsetting av arsregnskapet og arsberet-
ningen. Det kan ikke besluttes utdelt heyere ut-
bytte enn styret har foreslatt eller godtar. Innen-
for rammene av styrets forslag kan bedriftsfor-
samlingen fastsette det hoyeste belopet som kan
utdeles som utbytte.

(2) Generalforsamlingen kan etter at den har
godkjent drsregnskapet for siste regnskapsdr, gi sty-
ret fullmakt til a beslutte utdeling av utbytte pad
grunnlag av selskapets drsregnskap. Fullmakten
kan ikke gjelde for lengre tid enn frem til forstkom-
mende ordincere generalforsamling. Generalforsam-
lingens beslutning om styrefullmakt skal uten
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opphold meldes til Foretaksregisteret. Styret kan
ikke gjore bruk av fullmakten for den er registrert.

Ny § 82 a skal lyde:
§ 82 a Utbytteutdeling pa grunnlag av en mellomba-
lanse

(1) Selskapet kan dele ut ekstraordincert utbytte
pa grunnlag av en mellombalanse som er utarbeidet
og revidert etter reglene for drsrvegnskap og godkjent
av generalforsamlingen. Balansedagen kan ikke
ligge lenger tilbake i tid enn seks maneder for dagen
det treffes beslutning om ekstraordincert utbytte.

(2) Bestemmelsene 1 § 8-1 om hva som kan
deles ut som utbytte, gjelder tilsvarende for utdeling
av ekstraordincert utbytte.

(3) Beslutning om ekstraordincert utbytte treffes
av generalforsamlingen. § 8-2 forste ledd gjelder til-
svarende.

§ 8-7 forste ledd skal lyde:

(1) Selskapet kan bare gi kreditt til eller
stille sikkerhet til fordel for en aksjeeier eller
noen av aksjeeierens narstiende innenfor ram-
men av de midler som selskapet kan benytte til
utdeling av utbytte etter § 8-1. § 82 a forste og
annet ledd gjelder tilsvarende. Det skal stilles
betryggende sikkerhet for kravet pa tilbakebeta-
ling eller tilbakesokning.

§ 8-7 tredje ledd skal lyde:
(3) Forbudet i forste og annet ledd gjelder

ikke

1. kreditt med vanlig lepetid i forbindelse med
forretningsavtaler,

2. kreditt eller sikkerhet til fordel for morsel-
skapet eller annet selskap i samme konsern,

3. kreditt eller sikkerhet til fordel for en juridisk
person som har slik bestemmende innflytelse som
nevnt i § 1-3 over selskapet, eller til fordel for
datterselskap av en slik juridisk person, forutsatt
at kreditten eller sikkerhetsstillelsen skal tjene
Soretaksgruppens okonomiske interesser.

Forste punktum nr 3 gjelder ikke ndr den juridiske

personen er stat, kommune eller fylkeskommune.

Fjerde og femte ledd oppheves.

§ 8-10 skal lyde:
§ 8-10 Kreditt og annen finansiell bistand til erverv
av aksjer i selskapet mv

(1) Selskapet kan stille midler til radighet eller
g1 kreditt eller stille sikkerhet i forbindelse med en
tredjepersons erverv av aksjer eller rett til erverv av
aksjer i selskapet eller selskapets morselskap innen-
Jor rammen av de midler selskapet kan benytte til

utdeling av utbytte etter § 8-1. § 8-2 a forste og
annet ledd gjelder tilsvarvende. Selskapets bistand
skal ytes pa vanlige forretningsmessige vilkar og
prinsipper, og det skal stilles betryggende sikkerhet
for kravet pa tilbakebetaling eller tilbakesokning.
Det kan bare ytes bistand til erverv av aksjer som er
Sullt innbetalt.

(2) Styret skal sorge for at det foretas en kreditt-
vurdering av den part eller de parter som mottar
bistand som nevnt i forste ledd. Styrets vedtak om
slik bistand skal for bistanden ytes godkjennes av
generalforsamlingen med flertall som for vedtekts-
endring.

(3) Styret skal sorge for at det utarbeides en
redegjorelse som minst skal opplyse om
1. bakgrunmnen for forslaget om finansiell bistand,
2. selskapets interesse i a gjennomfore en slik dispo-

sisjon,

3. wvilkdr som er knyttet til giennomforingen av dis-
posisjonen,

4. en vurdering av de konsekvenser disposisjonen
far for selskapets likviditet og solvens,

5. prisen som tredjepersonen skal betale for aksjene
eller retten til aksjene.

(4) Redegjorelsen etter tredje ledd skal vedlegges
innkallingen til generalforsamlingen. Den skal uten
opphold og for bistanden ytes meldes til Foretaksre-
gisteret, som skal kunngjore redegjorelsen gjennom
Bronnaysundregistrenes elektroniske kunngjovings-
publikasjon.

(5) Kongen kan ved forskrift eller enkeltvedtak
giove unntak fra reglene i forste til fjerde ledd for
erverv av aksjer av eller for ansatte i selskapet eller
i selskap i samme konsern.

§ 9-3 forste og nytt annet punktum skal lyde:

Et allmennaksjeselskap kan bare erverve egne
aksjer dersom vederlaget som skal ytes for aksjene,
ligger innenfor rammen av de midler selskapet kan
benytte til utdeling av utbytte etter § 8-1. § 8-2 a for-
ste og annet ledd gjelder tilsvarende.

Naveerende annet punktum blir nytt tredje punk-
tum.

§ 94 annet ledd forste punktum skal lyde:
Fullmakten skal gjelde for et bestemt tidsrom,
som ikke kan vaere lenger enn to ar.

§ 10-1 annet ledd nr. 10 skal lyde:

10. ansldtte utgifter ved kapitalforhoyelsen, her-
under hvor mye som i tilfelle skal betales i
provisjon for garanti for tegning av aksjer.
Det skal redegjores for innholdet av garan-
tien.
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§ 10-1 fjerde ledd oppheves.

§ 10-2 tredje ledd skal lyde:

(3) Styret skal sorge for at det utarbeides en
redegjorelse etter reglene i § 2-6 forste og annet
ledd. Tidspunktet for verdsettelsen av eiendeler sel-
skapet skal overta, kan tidligst veere fire uker for
generalforsamlingens beslutning. § 2-6 fijerde ledd
grelder tilsvarende.

§ 10-12 forste ledd tredje punktum skal lyde:
Eiendeler som selskapet mottar som aksjeinn-
skudd, skal vurderes til virkelig verdi, med min-
dre det folger av regnskapsloven at innskuddet
skal viderefores til balanseforte verdier.

§ 10-12 annet ledd skal lyde:

(2) Selskapet kan dekke utgifter ved kapitalfor-
hovyelsen i den utstrekning uigiftene ikke overstiger
aksjeinnskuddet. Overstiger utgiftene aksjeinnskud-
det, kan utgiftene likevel dekkes i den utstrekning
de ligger innenfor rammen av de midler selskapet
kan benytte til utdeling av utbytte etter § 8-1.

§ 10-20 forste ledd skal lyde:

(1) Forheyelse av aksjekapitalen ved fondse-
misjon kan skje ved overforing til aksjekapitalen
fra midler selskapet kan benytte til utdeling av
utbytte etter § 8-1. § 8-2 a forste og annet ledd gjel-
der tilsvarende.

§ 11-13 fjerde ledd oppheves.

§ 12-2 annet ledd skal lyde:

(2) Beslutning som nevnt i § 12-1 forste ledd
nr 2 og 3 kan ikke gjelde storre belep enn at sel-
skapet etter nedsettingen har tilbake netto eiende-
ler som gir dekning for selskapets aksjekapital og
ovrig bundet egenkapital etter §§ 3-2 og 3-3. Bereg-
ningen skal foretas pd grunnlag av balansen i sel-
skapets sist godkjente darsregnskap, likevel slik at det
er den registrerte aksjekapitalen pa beslutningstids-
punktet som skal legges til grunn. § 8-1 annet til
fierde ledd gjelder tilsvarende. Beregningen kan
ogsad foretas pa grunnlag av en mellombalanse som
er utarbeidet og revidert etter reglene for drsregn-
skap og godkjent av generalforsamlingen. Mellom-
balansens balansedag kan ikke ligge lenger tilbake i
tid enn seks maneder for dagen det treffes beslutning

om kapitalnedsetting. Revisor skal bekrefte at det
etter nedsettingen vil veere full dekning for sel-
skapets bundne egenkapital.

§ 12-4 annet punktum skal lyde:

Er kapitalnedsettingen ikke meldt til Foretaksregis-
teret innen to maneder etter at beslutningen ble
truffet, bortfaller kapitalnedsettingen.

§ 12-7 annet ledd nr. 2 og 3 skal lyde:

2. aksjene innleses uten utdeling, eller utdelin-
gen ligger innenfor rammen av de midler sel-
skapet kan benytte til utdeling av utbytte etter
§ 81, og

3. et belop tilsvarende de innleste aksjenes
palydende avsettes til et bundet fond.

§ 13-6 forste ledd nr. 7 skal lyde:

7. utkast til 4pningsbalanse for det overtakende
selskapet. Apningsbalansen skal settes opp i
samsvar med gjeldende regnskapsregler.
Revisor skal avgi en erklaering om at balan-
sen er gjort opp i samsvar med disse reglene.
Kongen kan gi forskrift med ncermere vegler om
kravet til dpningsbalanse. I forskriften kan det
gioves unntak fra reglene i forste til tredje punk-
tum.

§ 13-10 tredje ledd skal lyde:

(3) Redegjorelsen for det overtakende selska-
pet skal ogsé fylle kravene som felger av § 2-6
forste ledd eller § 10-2, likevel slik at tidspunktet
for verdsettelsen tidligst kan veere atte uker for
generalforsamlingens beslutning.

§ 17-4 annet ledd annet punktum skal lyde:

Er det begjaert gransking etter §§ 5-25 til 5-28,
regnes fristen fra den dag begjaringen er ende-
lig avslatt eller i tilfelle granskingen er avsluttet.

§ 18-3 tredje ledd annet punktum skal lyde:
Dette gjelder ikke kjennelse etter §§ 5-25 til 5-28
og § 84.

I

I lov 17. juli 1998 nr. 56 om &rsregnskap m.v.
skal § 6-2 forste ledd punkt C avsnitt I nr. 2 lyde:
2. Overkurs
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IV

Ilov 21. juni 1985 nr. 78 om registrering av fore-
tak gjores folgende endringer:

§ 3-8 forste ledd nr. 10 skal lyde:

10. Om personer som nevnt i nr. 9 har rett til &
forplikte hovedforetaket ved signatur eller
prokura. § 3-7 tredje ledd gjelder tilsvarende.

Ny § 10-6 skal lyde:
§ 10-6 (elektronisk stiftelse)
Kongen kan i forskrift gi nermere regler om

Foretaksregisterets elektroniske losninger for stiftelse
av foretak i den utstrekning loven gir adgang til
elektronisk stiftelse.

Névaerende § 10-6 blir ny § 10-7.

v

1. Loven gjelder fra den tid Kongen bestem-
mer. Kongen kan sette i kraft de enkelte
bestemmelser til forskjellig tid.

2. Departementet kan gi naermere overgangs-
bestemmelser.
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