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Endringer i1 regnskapsloven og enkelte andre
lover (foretaksstyring og tiltak mot manipulering
av finansiell informasjon)

Tilrading fra Finansdepartementet av 30. april 2010,
godkjent i statsrad samme dag.
(Regjeringen Stoltenberg II)

1 Proposisjonens hovedinnhold

Finansdepartementet fremmer i denne proposisjo-
nen forslag til endringer i regnskapsloven og enkel-
te andre lover. Forslagene bygger pa utredningen
til et lovutvalg i NOU 2008:16, som ble nedsatt blant
annet pd grunnlag av en henstilling fra Okokrim i
brev til Finansdepartementet 8. Desember 2004 pa
bakgrunn av erfaringer fra en rekke selskapsskan-
daler tidlig pa 2000-tallet, herunder «Finance Cre-
dit>-saken og «Sponsor Service»-saken. Utvalgets
forslag gjennomferer, i samsvar med mandatet, og-
sa E@SHorpliktelser som svarer til direktiv (2006/
46/EF).

I kapittel 3 foreslds det at regnskapspliktige
med verdipapirer notert pa regulert marked, paleg-
ges plikt til i arsberetningen 4 innta en redegjorelse
for foretaksstyring. Utvalgets forslag gjennomferer
minstekravene etter direktiv 2006/46/EF. Redegjo-
relsen skal omfatte opplysninger om eventuelle
regler/anbefalinger foretaket er omfattet av eller
frivillig velger & folge, opplysninger om internkon-
troll og risikostyring knyttet til regnskapsrapporte-
ringsprosesser samt visse opplysninger som skal gi

eiere og kapitalmarkeder bedre grunnlag for & vur-
dere utevelsen av eierrettigheter i foretaket.

I kapittel 4 foreslés det et forbud mot at daglig
leder sitter i styret i allmennaksjeselskaper. Et for-
bud som nevnt vil veere i trdd med gjeldende rett
for finansinstitusjoner, og blant andre FNH og Spa-
rebankforeningen har i heringen pekt pa at det kan
oppstd uheldig rollesammenblanding nér daglig le-
der er medlem av styret. Et tilsvarende forbud gjel-
der etter et «oppfyll eller forklar»-prinsipp i hen-
hold til NUES anbefaling som bersnoterte foretak
plikter 4 folge. NHO har i sin heringsuttalelse opp-
lyst at det kun er 5 (av i alt 188) bersnoterte allmen-
naksjeselskaper der daglig leder er medlem av sty-
ret, slik at forbudet mé antas & berore et fatall sel-
skaper, samtidig som det vil kunne vere av stor be-
tydning for 4 forhindre uheldig rollesammenblan-
ding i selskapene som berores. Opptaksreglene
gjelder dessuten bare for de noterte selskapene (jf.
Oslo Bers’ heringsuttalelse), mens departementets
oppfatning er at forbudet ber omfatte alle allmen-
naksjeselskaper.
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I kapittel 5 foreslas det for foretak som ikke er
sm4, et krav til et arlig mete mellom styre og revi-
sor uten at representanter fra administrasjonen er
tilstede. @kokrim har i heringen tatt til orde for at
det ber oppstilles konkrete innholdsmessige og do-
kumentasjonsmessige krav til et slikt mote. Spers-
malet ble dreftet av utvalget, som viste til at det ut
fra selskapslovgivningens system ikke vil veere na-
turlig & oppstille sarskilte krav til protokollering av
slike moter i aksjelovene. Departementet er enig i
utvalgets vurdering, og mener at flertallets forslag
ikke ber folges opp nd. Departementet mener imid-
lertid at det vil vaere naturlig 4 vurdere narmere
innholdsmessige krav til et slikt mote nar det er
vunnet noe erfaring med hvordan slike meter fun-
gerer i praksis, og det foreslis derfor at departe-
mentet gis hjemmel til 4 regulere innholdsmessige
krav naermere i forskrift.

I kapittel 6 gar departementet inn for & felge opp
utvalgsflertallets forslag om at de av revisors num-
mererte brev som omhandler forhold som kan fore
til ansvar for styret skal g4 i kopi til samtlige av sty-
rets medlemmer. Departementet mener imidlertid
at samtlige nummererte brev ber sendes i kopi til
samtlige styremedlemmer dersom styrets leder og-
sa er daglig leder, for & redusere risikoen som @ko-
krim har vist til for at nummererte brev i slike situa-
sjoner underslés.

I kapittel 7 foreslar departementet at utvalgets
forslag til endringer i aksjelovenes regler om gran-
sking, herunder en presisering av vilkarene for &
apne gransking, og forslag som skal bidra til en
styrking av granskerens mulighet til 4 innhente
opplysninger, i hovedsak falges opp, men med en-
kelte tekniske justeringer. I samsvar med Justisde-
partementets merknader, mener Finansdeparte-
mentet at det pa det naveerende tidspunkt ikke er
grunnlag for & felge opp utvalgets forslag om en
seerlig opplysningsplikt for granskere overfor sel-
skapets eiere, utover plikten de har etter gjeldende
rett til 4 avgi granskingsberetning.

I kapittel 8 foreslas det at Finanstilsynets hjem-
ler i den offentlige regnskapskontrollen styrkes i
samsvar med et heringsnotat utarbeidet av Kredit-
tilsynet pa grunnlag av anbefaling fra utvalget i ut-
redningens kapittel 8. Dette omfatter myndighet
for Finanstilsynet til 4 palegge bersnoterte foretak a
innhente den informasjonen Finanstilsynet har be-
hov for til gjennomfering av regnskapskontrollen,
og vil blant annet dpne for at Finanstilsynet kan
gjennomfere stedlige tilsyn dersom dette anses
nedvendig for forsvarlig regnskapskontroll.

I kapittel 9 foreslar departementet at utvalgets
forslag til krav til opplysninger om transaksjoner
med naerstidende parter ber folges opp. Departe-
mentet viser dessuten til at mindretallsforslagene
knyttet til opplysninger om transaksjoner mellom
nearstiende parter ber ses i ssammenheng med ut-
valgets forslag til styrking av granskingsinstituttet
som redegjort for ovenfor. Departementet mener at
hensynet til 4 begrense de administrative byrdene
for sma foretak tilsier at mindretallets forslag om at
kravet ogsa skal gjelde sma foretak, ikke bor folges
opp. Nar det gjelder flertallets forslag om et unntak
for konserninterne transaksjoner mellom morsel-
skap og heleide detre, mener departementet at det
ber gjeres en innstramning slik at det i arsregnska-
pet skal opplyses ogsd om slike konserninterne
transaksjoner dersom selskapet har dokumenta-
sjonsplikt for denne typen transaksjoner etter lig-
ningslovens regler.

I samsvar med utvalgets vurdering har departe-
mentet i kapittel 10 lagt det til grunn at direktivets
opplysningskrav om aktiviteter som ikke balansefo-
res, i hovedsak er dekket gjennom gjeldende regel-
verk. Det er imidlertid foreslatt enkelte justeringer
i regnskapsloven som gjennomferer krav etter di-
rektivet om at det ogsd skal opplyses om formal
med arrangementene samt vesentlige fordeler og
risikoelementer.

I kapittel 11 gar departementet inn for at ter-
skelverdiene for sma foretak etter regnskapsloven
oppjusteres i samsvar med utvalgets forslag og en-
dringene som felger av direktiv 2006/46/EF om
justering av de egverste grensene, fra kr 60 til 70 mill
i salgsinntekt og fra kr 30 til 35 mill. i balansesum.
Det vil apne for at flere foretak enn i dag far adgang
til & benytte regnskapslovens forenklingsregler for
sma foretak.

Departementet gar i kapittel 12 inn for & folge
opp utvalgets forslag i NOU 2008:16 til presiserin-
ger i regnskapslovens opplysningskrav om aksje-
verdibasert avlenning, slik at det vil matte opplyses
om bonuser knyttet til aksjeverdi ogsa i tilfeller
hvor det ikke direkte utdeles aksjer eller opsjoner.

Nye E@Srelevante regler om bonus mv i fi-
nanssektoren ventes vedtatt i EU i lepet av somme-
ren 2010. For 4 kunne oppfylle disse forventede nye
E@S-forpliktelsene foreslar departementet i kapittel
13 lovhjemler for a fastsette regler i forskrift om
godtgjering i finansinstitusjoner (banker, forsik-
ringsselskaper mv). Lovreglene er utformet slik at
de gir noe fleksibilitet mht. utforming av naermere
regler om bonus og annen godtgjering.
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2 Bakgrunn for lovforslaget

2.1 @kokrims brev til
Finansdepartementet 8.
desember 2004

I brev til Finansdepartementet 8. desember 2004 vi-
ser Ykokrim til at det foreligger avgjerelse mot ho-
vedmannen i den sikalte Finance Credit-saken, jf.
Oslo tingretts dom 19. oktober 2004. I den forbin-
delse gir Jkokrim uttrykk for at Finance Credit-sa-
ken, andre saker @kokrim har hatt til behandling
samt store internasjonale finansskandaler, har gitt
@Kkokrim betydelig erfaring og grunnlag for & vur-
dere om det kan vaere behov for lovendringer. I
@Kkokrims brev heter det videre:

«Noen sentrale kjennetegn gjentar seg i mange

saker:

1. Kreativ bokfering med oppblaste resultat-
og balanseposter.

a) Vage, ufullstendige eller misvisende no-
teopplysninger.

b) Anstrengte fortolkninger av ulike klassi-
fikasjoner etter regnskapslovgivningen.

¢) Mange og store «late adjustments» (pe-
riode 13)

d) Regnskapsfeilene benyttes til & gi regn-
skapsbrukerne uriktige eller ufullstendi-
ge opplysninger om selskapets stilling
og drift, skjule utroskap og bounndragel-
ser mv.

2. Uoversiktlige selskapsstrukturer, mange
omdannelser og virksomheter i flere land;
ofte med bruk av forskjellige revisorer.

3. Liten/ingen kontakt mellom revisorer i ik-
ke-konsoliderte naerstiende selskaper.

4. Mange og kompliserte transaksjoner mel-
lom nerstiende selskaper i eller utenfor
konsolideringen — i inn- og utland.

a) Formue, inntekter og gjeld (faktiske el-
ler fiktive) skapes og flyttes dit det métte
passe.

b) Utnyttelse av uklarhet om rekkevidden
av naerstiendebegrepet i aksjeloven og
regnskapsloven.

5. Bruk av selskaper i skatteparadiser for &
skape fiksjoner, eller skjule midler og reelle
eier-/radighetsforhold.

a) Flerleddstransaksjoner mellom neersta-
ende eller kontrollerte selskaper, hvor

det er lite eller ingen forretningsmessig
begrunnelse for bruk av ett eller flere av
leddene.

b) Bruk av gjennomstremningsselskaper
eid av tredjemann, for & bryte kontakten
mellom neerstiende ledd.

6. Bruk av kreative radgivere som tilretteleg-
ger kompliserte strukturer som kan misbru-
kes, noe som bidrar til 4 pulverisere ansva-
ret
a) Bruk av flere radgiver til separate opp-

drag, der ingen har full oversikt, men
bygger pa opplysninger fra ledelsen.

b) Bruk av «bestillingsverk» ved verdivur-
deringer, hvor vesentlige forutsetninger
bygger pa opplysninger fra ledelsen

7. Ledelsen forhindre eller motarbeide direkte
kontakt mellom styret (med uavhengige sty-
remedlemmer) og selskapets valgte revisor.

8. Skjult tapping (fiktive avtaler, kostnader
mv), samt belenningssystemer (bonus- og
opsjonsordninger) knyttet til regnskapsre-
sultatene.»

I brevet anferes at lovgiver vanligvis ikke har
tanke for de som systematisk seker & finne smut-
thull, omgéelser eller tilforlatelige feiltolkninger.
@kokrim mener derfor at regnskaps- og aksjelov-
givningen lovteknisk muliggjer misbruk og lov-
brudd knyttet til faktum og jus. Okokrim anbefaler
pa den bakgrunn at et lovutvalg ber nedsettes for &
se naermere pa enkelte problemomrader som erfa-
ringsmessig innebarer vesentlig risiko for mislig-
heter. I brevet gis det blant annet felgende fremstil-
ling av regelverksmessige spersmal som et utvalg
ber se naermere pa:

«Lett kvantifiserbare storrelser ber tallfestes,
og ikke tikelegges gjennom kombinasjoner av
tall og innholdlese formuleringer som rommer
det meste. Omvendt er det ikke lett & tallfeste
kompliserte vurderinger.

Det er vanskelig 4 unngé vurderinger, og
det er ofte vanskelig & vurdere det usikre «rik-
tig» — selv for lojale lovanvendere. Det er bety-
delig enklere & informere om underliggende
forhold; hva som er usikkert og hvorfor. Lovtek-
nisk ber informasjonsfremleggelsen kunne for-
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bedres betydelig ved enkelte endringer og pre-
siseringer av noteplikten i regnskapet.

Klarere informasjonsplikter, som supplerer
vurderingsplikten, vil veere lettere bade a opp-
fylle og & handheve. Regnskapsbrukere eller le-
sere av andre informasjonsdokumenter vil der-
ved fi bedre informasjon, og selv kunne ta
standpunkt til Kklassifikasjonen, eller eventuelt
be om ytterligere informasjon.

GKOKRIM vil peke pa at styret i norske ak-
sjeselskaper har et omfattende og Kklart ansvar
etter en rekke bestemmelser i aksjelovgivnin-
gen. Samtidig vet vi at en rekke styremedlem-
mer — sannsynligvis et betydelig flertall — ikke
har nedvendige faglige forutsetning til 4 oppfyl-
le styreansvaret.

Dette kan ordnes pé flere mater, men en los-
ning er neerliggende. Styret (som er regnskaps-
ansvarlig) ber ha obligatorisk og lovpalagt plikt
til 4 gjennomgéa regnskapet post for post med
revisor (regnskapets kontroller) for drsoppgjo-
ret avlegges. Styret far derved tilgang til en uav-
hengig fagperson, som ut fra sin fagkunnskap
og sitt oppdrag vet mye om selskapets stilling
og drift. En gjennomgang som nevnt vil gi sty-
ret god innsikt i hva regnskapet egentlig sier,
hvilke poster som er Kkritiske eller forbundet
med usikkerhet, og hva denne bestir i, samt
hvilket grunnlag revisor har 4 bygge pa, eventu-
elt om det er behov for ytterligere revisjons-
handlinger.

Styret far bedre grunnlag for a oppfylle sitt
omfattende ansvar — herunder informasjonsplik-
ten i regnskapet. Samtidig blir det gjort kjent
med forhold som kan tilsi tiltak.

Revisor far mulighet til § informere om usik-
re poster direkte med de regnskapsansvarlige. I
noen selskaper gjores dette, men i langt flere
anses direkte kontakt mellom revisor og styre
som mistillitserkleering til daglig leder. En los-
ning som angitt palegger heller ikke virksomhe-
ten tilleggsutgifter, i1 alle fall er utgiftene be-
grenset. Derimot kan det medfere betydelige
besparelser bade for selskapet og regnskaps-
brukerne.»

2.2 Endringer i regnskaps- og
konsernregnskapsdirektivene

Europaparlaments- og radsdirektiv 2006/46/EF av
14. juni 2006 om endring av direktiv 78/660/EQF,
83/349/EQF, 86/635/EQF og 91/674/EQF om
arsregnskaper og konsoliderte regnskaper for vis-
se selskapsformer, banker og andre finansinstitu-
sjoner og forsikringsselskaper ble innlemmet i
E@S-avtalen ved E@JSkomiteens vedtak nr. 20/
2007.

Formalet med direktivet er a styrke tilliten til
europeiske selskaper og gjore det enklere a sam-
menligne arsrapporter og finansregnskaper péa
tvers av landegrensene i E@S-omradet, for pa den
maten 4 fremme grenseoverskridende investerin-
ger.

Direktivet inneholder bestemmelser om kollek-
tivt ansvar for styremedlemmer og selskapets ad-
ministrative ledelse for & utarbeide og publisere
arsregnskap og arsberetning. Slike ansvarsregler
skal som et minimum gjelde overfor selskapet, men
kan gjennom nasjonale regler ogsé gjeres gjelden-
de overfor aksjoneerer. Videre krever direktivet at
foretak som ikke er sma skal gi naermere angitte
opplysninger om transaksjoner med neerstiende
parter og om ikke-balanseforte arrangementer,
blant annet ved bruk av sdkalte «special purpose
entities» (enheter for saerskilte formal). Opplysnin-
ger om vesentlig risiko og/eller fordeler ved slike
ikke-balanseforte arrangementer skal gis i notene
til regnskapene. Direktivet inneholder ogsa regler
som krever at foretak med verdipapirer opptatt til
handel pa regulert marked, skal gi en redegjorelse
for foretaksstyring («corporate governance») i en
egen del av arsberetningen eller som et eget doku-
ment som det er vist til i arsberetningen. Redegjo-
relsen skal som et minimum gi aksjonzerene til-
gang til sentrale opplysninger om de faktisk an-
vendte prinsipper for foretaksstyring i selskapet.

2.3 Lovutvalg

Ved kongelig resolusjon 10. november 2006 ble det
oppnevnt et lovutvalg for vurdering av tiltak mot
hvitvasking av penger og terrorfinansiering og til-
tak mot manipulering av finansiell informasjon, le-
det av advokat dr. juris Kristin Normann. Utvalgets
mandat var todelt. Etter mandatets del I skulle ut-
valget avgi utredning om tiltak mot hvitvasking av
penger og terrorfinansiering innen 1. juni 2007.
Ved brev av 28. juni 2007 ga Finansdepartementet
utsatt frist som anmodet fra lovutvalget, til 22. au-
gust 2007. Utredningens del I om tiltak mot hvitvas-
king av penger og terrorfinansiering, med forslag
til ny hvitvaskingslov og ny hvitvaskingsforskrift
ble overlevert Finansdepartementet 24. august
2007, og er publisert i serien Norges offentlige ut-
redninger som NOU 2007: 10 om tiltak mot hvitvas-
king og terrorfinansiering. Utvalgets forslag i delu-
tredning I er senere fulgt opp i Ot.prp. nr. 3 (2008-
2009).

Etter mandatets del II skulle utvalget avgi ut-
redning om tiltak for & forhindre manipulering av
regnskaper og annen finansiell informasjon innen
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1. mars 2008. Ved brev 28. mai 2008 ga Finansde-
partementet utsatt frist som anmodet til 13. august
2008. Utredningens del II ble overlevert Finansde-
partementet 19. september 2008, og er publisert i
serien Norges offentlige utredninger som NOU
2008: 16 om foretaksstyring og tiltak mot manipule-
ring av finansiell informasjon.

Mandatet for del II lyder:

«I de senere ar har det veert flere tilfeller hvor
selskaper har gitt uriktig eller ufullstendig fi-
nansiell informasjon, inkludert uriktig eller
ufullstendig regnskapsinformasjon, som har
veert egnet til 4 villede investorer, kreditorer og
andre. Dette har igjen péfert selskaper og en-
keltpersoner til dels store tap. Disse hendelse-
ne har ogsa svekket tilliten til regnskapsinfor-
masjon. Slik tillit har betydning bl.a. for tilgan-
gen og prisen pa egenkapital og lanekapital til
naringsvirksomhet.

Noen sentrale kjennetegn er felles for man-
ge av disse sakene: Regnskapsinformasjonen er
misvisende eller direkte uriktig (for eksempel i
form av over- eller underrapporterte resultat- og
balanseposter, og/eller at noteopplysningene i
regnskapet er vage, ufullstendige eller misvi-
sende), selskapsstrukturen er uoversiktlig og
preget av hyppige omdannelser og med virk-
somheter i mange land - gjerne i kombinasjon
med bruk av flere revisorer som har liten eller
ingen kontakt med hverandre. Videre er det of-
te gjennomfert mange og kompliserte transak-
sjoner mellom neerstiende selskaper i inn- og
utland. Det er ogsa eksempler pé at ledelsen ak-
tivt har forhindret eller motarbeidet direkte
kontakt mellom styremedlemmene og selska-
pets valgte revisor.

I mange av disse sakene er det foretatt
handlinger som er Kklart lovstridige. Samtidig
kan det vaere god grunn til § utrede naermere
om og i hvilken grad gjeldende lovgivning mu-
liggjor lovbrudd ved illojal utnyttelse av uklar-
het og skjgnnsmessige begreper i regelverket.

Flere tiltak er foreslatt og gjennomfert bade
internasjonalt og i Norge som svar pa regn-
skapsskandalene og de antatte drsakene til at
disse har fatt utvikle seg. I USA fastsetter den
sakalte Sarbanes-Oxley-loven bl.a. krav om god-
kjenning av revisorer, krav om dokumentasjon
og revisjon av internkontrollsystemer, og krav
om at ledelsen i bersnoterte foretak skal bekref-
te riktigheten av regnskapene overfor bersmyn-
dighetene. I EU er det fastsatt et nytt direktiv
om revisjon og revisorer, hvor det blant annet
er bestemt at «public-interest entities» skal ha
en revisjonskomité som skal overvike foreta-
kets rutiner for finansiell rapportering. Revisor
er palagt & informere revisjonskomitéen om
«key matters arising from the statutory audit».
Dette direktivet forventes tatt inn i EJS-avtalen.

Pa bakgrunn serlig av innspill fra GKO-
KRIM, mener Finansdepartementet det er ned-
vendig med en gjennomgang av lovgivningen
med sikte pé & foresla tiltak som kan motvirke
manipulering av regnskaper og annen finansiell
informasjon. Utvalget bor soke & kartlegge erfa-
ringer og vurdere behovet for tiltak seerlig in-
nenfor selskaps-, regnskaps- og revisorlovgiv-
ningen som kan bidra til dette. Utvalget ber ba-
de vurdere tiltak som gjelder innhold og apen-
het om finansiell informasjon og tiltak som gjel-
der innretningen av rammene for foretakssty-
ring, slik at disse kan bidra til at det blir gitt kor-
rekt og dekkende informasjon.

Utvalget skal herunder utrede folgende for-
hold:

— Mulige tiltak for & hindre uriktig regnskaps-
eller annen finansiell informasjon som folge
av uriktig internprising i konsern eller mel-
lom andre neerstiende

— Mulige tiltak som kan klargjere og forsterke
lederes, styremedlemmers og andre tillits-
personers ansvar for regnskaps- og annen fi-
nansiell informasjon, herunder om det kan
vaere tjenelig 4 ansvarliggjere en sterre
krets av personer. Utvalget skal vurdere
krav om at regnskapet for avleggelsen skal
gjennomgas av styret sammen med revisor
og regnskapsforer og krav til dokumenta-
sjon av gjennomgangen. Utvalget ma vurde-
re om det som et minimum alltid skal vare
visse forhold som skal gjennomgas, for ek-
sempel vurdering av misligheter, transak-
sjoner med naerstdende parter, bruk av
regnskapsprinsipper eller usikre skjonns-
messige vurderinger. Utvalget ma vurdere
sammenhengen med krav til revisjonskomi-
té for bersnoterte foretak mv. i direktiv
2006/46/EF. Videre méa utvalget vurdere
om styret ber pilegges 4 vurdere mislig-
hetsrisikoen og iverksette tiltak for 4 redu-
sere denne. Det ma ogsd vurderes om, og
eventuelt rekkevidden av, styret skal ha an-
svar for & iverksette gransking ved indika-
sjoner pa misligheter.

— Om det i selskapet der eier, styre og eventu-
elt daglig ledere er en eller et fitall neersta-
ende personer, skal innferes eller presiseres
saerskilte krav som kan sikre notoritet over
de plikter som er beskrevet i asl §§ 6-15
(daglig leders plikter overfor styret) og 6-19
(styrets saksbehandling).

— Om det ber oppstilles sarskilte krav til saks-
behandlingen i selskapsorganene med hen-
syn til behandling av saker som gjelder
transaksjoner med narstiende.

— Behovet for a endre, utvide eller gjore mer
spesifikk opplysningspliktene om neerstien-
detransaksjoner i arsregnskapet, eventuelt
0gsa i annen rapportering.
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— Opplysningsplikter i arsregnskapet, ev. i an-
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2.4 Horing

NOU 2008:16 ble sendt pa hering 9. oktober 2008
med heringsfrist 9. januar 2009 til felgende instan-
ser:

nen rapportering, om transaksjoner som sty-
remedlemmer, daglig leder og ev. andre le-
dende ansatte har med selskaper eller per-
soner som er deres — ikke selskapets — naer-
stadende.

— Krav til regnskapsmessig/finansiell eksper-
tise blant styremedlemmene, herunder vur-
dere om mangelfull regnskapsforstaelse kan
kompenseres ved tiltak. Eksempelvis at
regnskapet — post for post — ma gjennomgas
av styret og revisor i fellesskap. Hovedfokus
ma rettes mot kritiske, vesentlig eller usikre
poster, som revisor mé redegjore for. Det
maé redegjores for om informasjonene som
fremkommer er forenlig med styrets dref-
tinger og fokus de siste 12 méaneder.

— Om det ber opplyses sarskilt om selskapet
— direkte eller indirekte — har hatt transak-
sjoner med skatteparadiser og om innholdet
av disse transaksjonene, og om eiere eller
noen i ledelsen har eierandeler i selskaper,
er benefisienter til truster, eller har bank-
konti i skatteparadiser.

— Om minoritetsaksjonaerer skal ha sterre
mulighet til 4 kreve saerlig innsyn, eventuelt
til & fa utfert granskninger.

Bestemmelsene i direktiv 2006/46/EF om end-
ringer i regnskapsdirektivene (som forventes
tatt inn 1 E@QS-avtalen) har serlig relevans for
utredningen. Utvalget skal foresld regler til
gjennomfering av direktivet i norsk rett (med
unntak av artikkel 1 nr. 5 som ikke er relevant
her). Utvalget skal ogsa ta hensyn til andre rele-
vante EU/E@QSregler og anbefalinger! samt
andre internasjonale forpliktelser.

Utvalget skal, der det er hensiktsmessig, fo-
reta sammenligninger med relevant regulering
i andre land. Utvalget kan ogsa peke pa behov
for internasjonale tiltak som kan bidra til & mot-
virke manipulering av finansiell informasjon.

Utvalget skal bade for del 1 og del 2 utrede
skonomiske og administrative konsekvenser av
de forslag som fremmes. Utvalget skal arbeide i
trad med retningslinjene i heftet Lovteknikk.»

1 Jf. seerlig kommisjonsrekommandasjon 2004/913/EF om ytel-
ser til ledende personer, kommisjonsrekommandasjon 2005/
162/EF om rollen til uavhengige medlemmer av styret og kon-
trollorganer, forordning 1606/2002/EF om anvendelse av in-
ternasjonale regnskapsstandarder (f. seerlig IAS 24 om opp-
lysninger om naerstadende parter), direktiv 78/660/EQF om
arsregnskap med senere endringer, direktiv 83/349/EQF om
konsernregnskap med senere endringer.

Arbeids- og inkluderingsdepartementet
Fornyings- og administrasjonsdepartementet
Justis- og politidepartementet

Kommunal- og regionaldepartementet
Miljeverndepartementet

Nerings- og handelsdepartementet

Utenriksdepartementet
Brenneysundregistrene
Datatilsynet
Forbrukerombudet
Forbrukerradet
Konkurransetilsynet
Kredittilsynet

Lotteri- og stiftelsestilsynet
Norges Bank
Regjeringsadvokaten
Riksadvokaten
Riksrevisjonen
Skattedirektoratet (SKD)
Statistisk sentralbyra (SSB)
OKOKRIM

Aksjonaerforeningen i Norge
Banklovkommisjonen

Bedriftsforbundet

Coop Norge

Den Norske Advokatforening

Den norske Revisorforening (DnR)

Det Norske Travselskap

Finansforbundet

Finansieringsselskapenes forening
Finansnaringens Hovedorganisasjon (FNH)
Folketrygdfondet

Handels- og Servicenaringens Hovedorganisa-
sjon

Handelshoyskolen BI

IKT-Norge

KLP Kapitalforvaltning

KS

Landsorganisasjonen i Norge (LO)

Nord Pool ASA

Norges Autoriserte Regnskapsforeres Forening
(NARF)

Norges Fondsmeglerforbund

Norges Kommunerevisorforbund (NKRF)
Norsk Investorforum

Norsk utvalg for eierstyring og selskapsledelse
(NUES)
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— Norske Finansanalytikeres Forening (NFF)
— Norske Forsikringsmegleres Forening

— Norske Kredittopplysningsbyraers Forening
— Norske Pensjonskassers Forening (NPF)

— Norsk Oko-Forum (NOF)

— NOS Clearing ASA

— NTL Skatt

— Nearingslivets Hovedorganisasjon (NHO)

— Oslo Bers

— Sparebankforeningen i Norge

— Verdipapirfondenes forening

— Verdipapirsentralen

— Yrkesorganisasjonenes Sentralforbund

— Okonomiforbundet

Folgende instanser har gitt merknader til utrednin-
gen:

— Arbeids- og inkluderingsdepartementet

— Justis- og politidepartementet

— Neerings- og Handelsdepartementet

— Datatilsynet

— Kredittilsynet

— Statistisk sentralbyra
- OKOKRIM

— Coop NKL BA

— Den norske Revisorforening

— Finansieringsselskapenes Forening

— Finansnaeringens Hovedorganisasjon (felles
med Sparebankforeningen)

— Folketrygdfondet

— IKT-Norge ved Standard Norge, ISACA Norway
Chapter og Norges Interne Revisorers For-
ening

- KLP Kapitalforvaltning

— Landsorganisasjonen i Norge

— Norges Autoriserte Regnskapsfereres Forening
Norges Bank

— Norges Kommunerevisorforbund

— Norsk @ko-Forum

— Norske Finansanalytikeres Forening

— Norsk utvalg for eierstyring og selskapsledelse

— NTL Skatt

— Neeringslivets Hovedorganisasjon

— Oslo Bers

— Sparebankforeningen i Norge (felles med FNH)

— @konomiforbundet

I tillegg har det blitt avgitt merknader fra felgende
instanser som ikke stod oppfert som mottakere av
heringsbrevet:

— Simonsen Advokatfirma DA

- Wikborg, Rein & Co

Folgende instanser har opplyst at de ikke har eller
onsker & avgi merknader til heringsforslaget:
Fornyings- og administrasjonsdepartementet

Utenriksdepartementet
Konkurransetilsynet
Riksadvokaten

I etterkant av heringen har Finansdepartementet,
ved brev fra Neeringslivets Aksjemarkedsutvalg 27.
august 2009, fatt tilsendt en utredning om minori-
tetsrettigheter i allmennaksjeselskaper notert pa
regulert marked i Norge («Utredningen til Neerings-
livets Aksjemarkedsutvalg» 28. april 2009), utarbei-
det av Selskapsrettsgruppen i Wikborg Rein med
bidrag fra kompetansegruppen for Bers-, Verdipa-
pir- og Finansregulatorisk, p& oppdrag fra og i dia-
log med Neringslivets Aksjemarkedsutvalg. I bre-
vet er det vist til at flere av forslagene i utrednin-
gen, herunder forhold som etter Aksjemarkedsut-
valgets syn ber reguleres i lovgivningen, kan bidra
til en enda heyere kvalitet pa det norske aksjemar-
kedet og dermed til & styrke beskyttelsen av mino-
ritetens rettigheter.

Enkelte av forslagene og temaene som dreftes i
utredningen til Neeringslivets Aksjemarkedsutvalg
har neer tilknytning til spersmél som er tatt opp i
NOU 2008:16, og Finansdepartementet har derfor
funnet det hensiktsmessig 4 behandle disse temae-
ne og forslagene i foreliggende proposisjon, i til-
knytning til oppfelgningen av de aktuelle forslag fra
NOU 2008:16.

2.5 Forslag til styrking av den
offentlige regnskapskontrollen

I NOU 2008: 16 vises det til at utvalgets represen-
tant for Kredittilsynet har opplyst at det er reist
spersmél ved om hjemmelen i verdipapirhandello-
ven § 15-5, gir Kredittilsynet tilstrekkelig grunnlag
for & foreta sakalte «stedlige tilsyn», dvs. besgke fo-
retakene og fi fremlagt dokumentasjon og forkla-
ringer fra ansatte mv. i foretakets lokaler, i tilknyt-
ning til opplysningsplikten etter verdipapirhandel-
loven § 15-2. Utvalget gir ingen endelig vurdering
av Kredittilsynets rolle og hjemler, men finner
grunnlag for & anbefale at den offentlige regnskaps-
kontrollen styrkes.

Pa bakgrunn av utvalgets forslag om en styr-
king av den offentlige regnskapskontrollen sendte
Kredittilsynet brev til Finansdepartementet 4. fe-
bruar 2009 med vedlagt utkast til heringsnotat om
styrking av regnskapstilsynets virkemidler. Kredit-
tilsynets heringsnotat ble sendt pa hering 13. mai
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2009 med heringsfrist 31. august 2009 til felgende
instanser:

— Fornyings- og administrasjonsdepartementet

— Justis- og politidepartementet

— Nerings- og Handelsdepartementet

— Brenneysundregistrene
— Datatilsynet

— Konkurransetilsynet

— Norges Bank

— Regjeringsadvokaten

— Skattedirektoratet

— Statistisk sentralbyra

- OKOKRIM

— Den Norske Advokatforening

— Den norske Revisorforening

— Finansnaeringens Hovedorganisasjon

— Landsorganisasjonen i Norge

— Norges Autoriserte Regnskapsfereres Forening
— Norsk @ko-Forum

— Nearingslivets Hovedorganisasjon

— Oslo Bors

— Sparebankforeningen i Norge

Folgende instanser har gitt merknader til Kredittil-
synets forslag:

— Fornyings- og administrasjonsdepartementet

— Justis- og politidepartementet

— Brenneysundregistrene
— Datatilsynet

— Norges Bank

— Skattedirektoratet

— Statistisk sentralbyra

— Finansnaeringens Hovedorganisasjon
— Landsorganisasjonen i Norge
— Sparebankforeningen

Folgende instanser har opplyst at de ikke har merk-
nader:

— Konkurransetilsynet

— Den norske Revisorforening

2.6 Narmere om utredningen i NOU
2008:16

2.6.1

Utvalget peker i innledningen pa at misligheter, be-
drageri og finansskandaler har forekommet til alle
tider som et naermest uunngaelig innslag i den for-

Utvalgets tilnaeerming til mandatet

retningsmessige virksomhet som er basis for verdi-
skapningen i samfunnet. Det vises til at tilbakesla-
gene enkelte ganger blir sa store at det blir benyt-
tet betegnelser som kriser og krakk, og at politiske
myndigheter i slike situasjoner normalt vil iverkset-
te tiltak for 4 redusere de samfunnsekonomiske
skadevirkninger, herunder ved & vedta lovregule-
ringer som sikter mot 4 forbedre skonomiens vir-
kemate og forhindre at nye, lignende Kkriser opp-
star. Videre pekes det pa at denne typen situasjoner
ogsé ferer til at en del markedsakterer som star i fa-
re for a lide betydelige tap, vil ty til uetiske og ulov-
lige metoder for & velte disse tapene over pé andre.
Pa s. 23-24 i utredningen heter det videre:

«Som nevnt i mandatet er det i mange av de
«regnskapsskandalene» vi har sett de senere ér,
foretatt handlinger som er Kklart lovstridige. I til-
legg til okt oppfelging fra skattemyndigheter og
politi og patalemyndighet, har dette aktualisert
behovet for regler som kan vaere egnet til 4 for-
hindre slike overtredelser. Viktige elementer i
et slikt regelverk er bestemmelser som bevisst-
gjor ledende ansatte, eiere mv. om enkeltperso-
ners og selskapsorganers muligheter for 4 bega
misligheter, og krav knyttet til interne tiltak i fo-
retakene som kan bidra til & motvirke mislighe-
ter.

Utvalget vil fremheve at det er foretatt bety-
delige endringer i gjeldende regelverk i perio-
den fra Okokrims brev 8. desember 2004 til Fi-
nansdepartementet og frem til oppnevningen av
lovutvalget. Dette gjelder bade regelverksen-
dringer som kan ses som tiltak mot manipule-
ring av finansiell informasjon, og generelle reg-
ler som vil kunne forhindre eller synliggjore
slik manipulering. For & kunne vurdere om de
aktuelle endringene ut fra formalet har noen re-
ell effekt, er det etter utvalgets syn viktig at reg-
lene praktiseres en periode. Seerlig nar det gjel-
der foretakenes plikter til 4 gi informasjon til ei-
ere og offentligheten, vil rapporteringspraksis
over tid kunne tydeliggjore om reglene har en
reell effekt eller utvikler seg til 4 veere mer av en
«skrivebordsevelse» for foretakene.

P4 denne bakgrunn har lovutvalget funnet
det mest hensiktsmessig & utvise en viss tilba-
keholdenhet med & foresla regelverksendrin-
ger, utover de som er nedvendige for gjennom-
foring av direktiv 2006/46/EF om endringer i
regnskapsdirektivene.

De senere ars regelverksutvikling, hvorav
mye er initiert fra EU, har péafert naeringslivet
en rekke nye plikter. Det er usikkert om alle
elementer 1 denne EU-lovgivningen ville bestatt
den «forholdsmessighetstesten» norsk lovgiv-
ning normalt legger vekt pa, sett ut i fra norske
forhold. I norske interne lovgivningsprosesser
legges betydelig vekt pa at det man seker & opp-
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na med et tiltak, skal sta i et rimelig forhold til
de ekonomiske og administrative byrder som
tiltaket paforer offentlige og private akterer, sett
i sammenheng med behovet for ny lovgivning
som folge av samfunnsutviklingen. Utvalget har
tatt utgangspunkt i en slik forholdmessighets-
vurdering, som ogsd ma skje pa bakgrunn av
eksisterende regelverk pd omradet.»

Utvalget droefter ogsd sammenhengen mellom
regnskapsmanipulasjon og mislighetsbegrepet, slik
dette for eksempel anvendes i revisjonsstandarden
RS 240. Utvalget peker pa at den typen misligheter
som begds av ledende ansatte har stitt mest sen-
tralt i utvalgets arbeid. Utvalget viser til at ledende
ansatte/tillitsvalgte har det overordnede ansvaret
for korrekt og fullstendig regnskapsrapportering,
og at misligheter begatt av slike ansatte vil vare
vanskeligere 4 oppdage og forhindre fordi disse an-
satte typisk vil vaere plassert i posisjoner hvor de
har myndighet til & overstyre foretakets interne
kontrollrutiner. Utvalget peker videre pé at eiernes
mulighet for 4 bega finansielle misligheter typisk
forutsetter at selskapets ledende ansatte og tillits-
valgte enten forholder seg passive eller medvirker
mer aktivt, og at det derfor har vaert en forutsetning
at de tiltakene som tar sikte pa & motvirke at leden-
de ansatte og tillitsvalgte begéar finansielle mislighe-
ter (eller far sterkere oppfordring til & forhindre at
misligheter begés av andre), ogsa vil gjore det
vanskeligere for eiere & begi eller initiere slike mis-
ligheter. Utvalget drefter videre om tiltak for & for-
hindre regnskapsmanipulasjon kan bidra til & opp-
fylle formalet med at det offentliggjeres regnskaps-
informasjon. Pa s. 24-25 i utredningen heter det om
dette blant annet felgende:

«Et arsregnskap har flere bestanddeler, og be-
star blant annet av resultatregnskap, balanse,
kontantstremoppstilling og noter. Et arsregn-
skap kan sies 4 gi en tallmessig fremstilling av
bedriftens ekonomiske aktiviteter oppsummert
gjennom aret. Regnskapet skal ideelt sett gi et
korrekt og fullstendig bilde av et selskaps oko-
nomiske stilling slik at det kan danne grunnlag
for utenforstdendes vurdering av selskapet, og
slik at foretaket skal kunne sammenlignes med
andre virksomheter. Et regnskap kan sies & gi
et slikt bilde hvis beslutninger som regnskaps-
brukerne fatter pd grunnlag av regnskapet ikke
kan sies & veere pévirket av misvisende eller
ufullstendige opplysninger/vurderinger.
Utvalget har erfart at det knytter seg saerlige
utfordringer til 4 identifisere effektive tiltak for
4 forhindre regnskapsmanipulasjon. Dette skyl-
des i noen grad de szrlige vanskelighetene for-
bundet med & fastsld om et regnskap faktisk
kan anses for a gi et korrekt og fullstendig bil-

de. Utvalget viser til at offentliggjorte regnska-
per ikke ubetinget kan sies a gi et entydig bilde
av et selskaps skonomiske stilling. Det er flere
grunner til dette. For det forste vil et regnskap
inneholde informasjon som isolert sett ikke gir
et korrekt bilde av en virksomhet, og hvor det
folgelig stilles krav til at regnskapsbrukere ana-
lyserer betydningen av og sammenhengene
mellom presenterte tall. For det andre vil regn-
skapsbrukerens oppfatning av hva som er pre-
sentert bygge bade pa egne og pa regnskaps-
produsentens skjennsmessige vurderinger. Sa-
ledes vil oppfatningen av hva som er presentert
og skjennsutevelsen kunne variere mellom
regnskapsbrukere.

Samtidig vil det ogsd veere en varierende
grad av (regnskapsprodusentens) skjgnnsmes-
sige estimater som ligger til grunn for de pre-
senterte tallene. Forutsetningsvis vil det kunne
veere flytende overganger fra anvendelse av
skjennsmessige standarder som Kklart ligger in-
nenfor god regnskapsskikk, til den mer tvilsom-
me anvendelse av slike regnskapsstandarder.

Etter utvalgets oppfatning kan det i prinsip-
pet likevel trekkes en grense mellom regn-
skapsmessige tilpasninger («earnings manage-
ment «) basert pa anvendelse av skjennsmessi-
ge standarder innenfor god regnskapsskikk, og
de regnskapsmessige tilpasninger («accounting
fraud») som kan anses for 4 overskride grensen
for tillatt skjennsutevelse. I regnskapsteori er
regnskapmessige tilpasninger blitt definert slik:

«Pavirkning av regnskap gjennom metoder
for regnskapsforing som i utgangspunktet lig-
ger innenfor rammen av god regnskapsskikk,
men der det rapporterte resultatet er mindre i
samsvar med beste estimat pa «korrekt» regn-
skapsbasert resultat.»

Utvalget har lagt til grunn at regnskapsma-
nipulasjon, slik begrepet er brukt i mandatet, ik-
ke primeert tar sikte pa den typen regnskaps-
messige tilpasninger som gjelder tvilsom
skjennsutevelse innenfor god regnskapsskikk,
men den typen som kan anses for & ga utover
det lovlige skjonn. Det vises til at det i mandatet
seerlig pekes pa tilfeller hvor:

«[r]egnskapsinformasjonen er misvisende
eller direkte uriktig (for eksempel i form av
over- eller underrapporterte resultat- og balans-
eposter, og/eller at noteopplysningene i regn-
skapet er vage, ufullstendige eller misvisen-
de)».

Utvalget vil imidlertid understreke det prin-
sipielt betenkelige i 4 skulle trekke en klar gren-
se mellom lovlige regnskapstilpasninger og
ulovlig regnskapsmanipulasjon. Etter utvalgets
oppfatning kan det ikke uten videre legges til
grunn at alle lovlige regnskapstilpasninger som
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man har hatt erfaringer med kan sies a repre-
sentere en lojal skjennsutevelse. Utvalget viser
til at det kan veere lovtekniske og/eller bevis-
messige problemstillinger som kan gjere det
upraktisk 4 oppstille lovregler som legger til-
strekkelig klare og effektive foringer pa regn-
skapsprodusentenes skjonnsutevelse, og dette
innebaerer at det i praksis kan vaere vanskelig &
skille mellom tilfellene hvor det er ulike (legiti-
me) oppfatninger om innholdet av gjeldende
rett, og tilfellene hvor enkelte (mer anstrengte)
fortolkninger av reglene bygger pa et enske om
a villede regnskapsbrukerne.

Utvalget regner enhver som har blitt forle-
det til 4 foreta eller unnlate a foreta disposisjo-
ner med gkonomisk betydning som ofrene for
regnskapsmanipulasjon. Blant de grupper som
kan rammes pa denne maéten finner vi investo-
rer i foretaket (eierne) og potensielle investo-
rer, langivere og andre kreditorer, skatte- og til-
synsmyndigheter og de ansatte. I tillegg vil den
allmenne interessen i tillit til at regnskapene gir
et rettvisende bilde av den skonimiske situasjo-
nen i foretaket rammes av regnskapsmanipula-
sjon. Utvalget har i vurderingen av de enkelte
tiltakene lagt vekt pd hensynet til 4 beskytte dis-
se interessene. I disse vurderingene er det ikke
gitt forrang til enkelte grupper av ofre framfor
andre, jf. likevel seermerknaden til medlemmet
Berget i pkt. 2.2.2.»

I en seermerknad tar et mindretall i utvalget,
medlemmet Berget, generelt forbehold mot utval-
gets avgrensninger og tilnaerming til problemstillin-
gene, og mulightene for at de foreslétte tiltakene
treffer behovene og loser de problemene som Jko-
krim har avdekket som ledd i sin saksbaserte erfa-
ring. I seermerknaden heter det blant annet folgen-
de:

«Etter dette utvalgsmedlems oppfatning bygger
utredningen i stor grad pa at det er eierne av
selskaper som forst og fremst rammes av mis-
ligheter og som tiltakene skal beskytte, og det
er i liten grad tatt heyde for at misligheter kan
veere begétt av personer som ogsa er eiere i sel-
skapet. Det er flere eksempler fra praksis pa at
eiere, som samtidig har veert styremedlemmer
og/eller iledende stillinger, har begatt de straff-
bare forholdene knyttet til regnskapsmanipula-
sjon, hvor formélet har veert & presentere et
uriktig bilde av virksomheten overfor langivere,
investorer og andre utenforstaende akterer.
Det er viktig at interessene til andre regn-
skapsbrukere enn eiernes ivaretas i tilstrekke-
lig grad, og fordi disse gruppene normalt har
mer begrenset tilgang til informasjon om virk-
somheten, er det viktig med klare og treffende
tiltak som ogsé ivaretar deres behov. Etter dette

utvalgsmedlemmets oppfatning er tiltakene ut-
valget har foreslatt ikke tilstrekkelige i s& mate.
Det vises saerlig til at det i all hovedsak har veert
fokusert pa tiltak rettet mot storre virksomheter
hvor det er en viss avstand mellom eierne og
virksomheten. Dette utvalgsmedlem er av den
oppfatning at det forhold at det er kort avstand
mellom eierne og virksomheten, ikke nedven-
digvis avverger regnskapsmanipulasjon. Snare-
re tvert i mot utgjor dette ogsé en risikofaktor
som det er viktig 4 mete med relevante tiltak.»

2.6.2 Horingsinstansenes merknader

Et overveiende flertall av heringsinstansene som
har hatt merknader, har i hovedsak stilt seg positi-
ve til utvalgets forslag og avgrensninger. Heorings-
instanser som gir sin generelle stotte til utvalgets
arbeid omfatter blant andre: Arbeids- og inklude-
rindgsdepartementet (AID), Kredittilsynet, Norges
Bank, COOP NKL, Den norske Revisorforening
(DnR), Finansieringsselskapenes forening, Finans-
neeringens Hovedorgaisasjon (FNH), Folketrygdfon-
det, Landsorganisasjonen i Norge (LO), Norges Au-
toriserte Regnskapsforeres Forening (NARF), Nce-
ringslivets Hovedorganisasjon (NHO) og Sparebank-
Joreningen.

NHO mener at utvalget ser ut til & legge an et
ganske dystert syn pa neeringsdrivendes evne og
vilje til & overholde reglene om finansiell rapporte-
ring. NHO peker pé at utvalget har vist til erfarin-
ger fra «mange selskapsskandaler», men at Finan-
ce Credit- og Sponsor Service-sakene er de eneste
som konkret er referert i utredningen. NHO gir
derfor uttrykk for at det ikke er sa enkelt & se hvil-
ke «erfaringer» som utgjer grunnlaget for de enkel-
te vurderingene i utredningen.

NHO er enig med utvalget i at det er grunn til 4
vise en viss tilbakeholdenhet med & foresla regel-
verksendringer utover det som folger av direktiv
2006/46/EF. NHO mener imidlertid at norske reg-
ler ber harmoniseres med regler eller lignende
som er fastsatt overnasjonalt med mindre sarnor-
ske grunner tilsier noe annet. NHO mener dess-
uten at misligheter i offentlige virksomheter burde
veert vurdert, og gir uttrykk for en forventning om
at slike virksomheter blir underlagt de samme kra-
vene som private. NHO viser til betydningen av at
fellesskapets midler blir forvaltet og kontrollert pa
en tillitsvekkende mate.

NHO kommenterer ogsa utvalgets vurdering av
grensen mellom lovlige regnskapstilpasninger og
ulovlig regnskapsmanipulasjon. NHO skriver blant
annet:
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«Utvalget mener det er «prinsipielt betenkeli-
ge» i 4 trekke en Klar grense mellom lovlige
regnskapstilpasninger og ulovlig regnskapsma-
nipulasjon. For var del vil vi peke pé at en slik
grense ma trekkes all den tid det er hjemmel til
ailegge straff, jf. rskl. § 8-5.»

Norsk Oko-Forum mener at forslagene i utred-
ningen ikke er tilstrekkelige til 4 kunne forebygge
og motvirke manipulering av finansiell informasjon.
Det vises i den forbindelse til mindretallets generel-
le sermerknad i utredningens pkt. 2.2.2. Norsk
Oko-forum finner det videre sveert uheldig at Gko-
krim ikke har fatt stette av flertallet for sine forslag,
seerlig pa bakgrunn av at det var Okokrim som tok
initiativ til denne utredningen, og viser i den forbin-
delse til brevet fra Okokrim til Finansdepartemen-
tet av 8. desember 2004. Norsk @ko-forum oppfor-
drer derfor departementet til 4 neye gjennomgé
Okokrims midretallsinnstillinger i utredningen og
de forslag som matte komme i Jkokrims herings-
uttalelse.

Norske Finansanalytikeres Forening (NFF) me-
ner at utvalget ikke burde avgrenset sitt arbeid til
primeert a gjelde «regnskapsmanipulasjon», men at
utvalget ogsa burde ha vurdert flere typer finansiell
informasjon. Det vises til at regnskapsinformasjon
kun er en av mange kilder. NFF peker videre pa at
utvalget velger & avgrense sitt arbeid til ulovlige til-
pasninger og ikke andre uheldige tilpasninger.
NFF mener imidlertid at ekt kvalitet pa finansiell in-
formasjon i seg selv vil veere preventivt mot ulovli-
ge tilpasninger. I NFFs heringsuttalelse heter det
blant annet:

«NFF er opptatt av & bedre kapitalmarkedenes
funksjonsmate og sikre mest mulig riktig pri-
sing av verdipapirer og andre finansielle instru-
menter. Mélsetting ber derfor vaere at man ogsa
i lovverket bidrar til & sikre best mulig kvalitet
pa den samlede finansielle informasjonen og ik-
ke bare forsgke 4 ramme de direkte ulovlige til-
pasningene.»

Norsk Utvalg for Eierstyring og Selskapsledelse
(NUES) drefter hvilken rolle Norsk Anbefaling
Eierstyring og Selskapsledelse (NUES’ Anbefaling)
kan og ber ha i reguleringen av foretaksstyring, og
viser i den forbindelse ogsa til Justisdepartemen-
tets vurdering i Ot.prp. nr. 55 (2006-2007). I NUES
heringsuttalelse heter det blant annet:

«NUES er sammensatt av ni organisasjoner
som til sammen representerer mange av de vik-
tigste interessene i aksjemarkedet. Dette gjor at
anbefalingen har en solid forankring blant akte-
rer som har forventninger til atferden til eiere
og selskaper. Ved vurdering av offentligrettslig
regulering ber man derfor ta i betraktning at

markedets behov ofte allerede vil veere ivaretatt
gjennom NUES.

NUES vurderer arlig anbefalingen i forhold
til nye behov og annen regulering, nasjonalt og
internasjonalt. I tillegg til at de ni organisasjone-
ne som star bak NUES selvsagt har anledning
til & foresld endringer, tilskrives samtlige noter-
te selskaper med spersmal om de har syn pa
innholdet i anbefalingen. Tilsvarende henven-
delse rettes til en rekke andre interessenter —
herunder offentlige organer — og det informeres
om heringen pd NUES’ hjemmeside. Videre har
NUES opprettet kontakt med sine kolleger i de
andre nordiske landene, og sekretariatet folger
med i den overnasjonale utviklingen pa relevan-
te omrader. NUES mener derfor at utvalget er i
god stand til § dekke de endringsbehovene som
viser seg.

Som det fremgér ovenfor, er NUES i stand
til & endre anbefalingen raskere enn det som re-
gelmessig er tilfelle for lovgivningen.

Overtredelse av lovgivning vil ofte vare
sanksjonert pa en eller annen mate, enten of-
fentligrettslig eller privatrettslig. Blant annet
sanksjonsadgangen gjor at lovgivningen ma vee-
re utformet pa en slik mate at forpliktelsene er
tilstrekkelig klare. I mange tilfeller er det ogsa
vanskelig & utforme gode regler som passer for
alle i malgruppen; man risikerer da & innfere
regler som er uegnet for noen, samtidig som
man ikke far regulert alle de forholdene man
onsker.

Det er ikke overraskende at Justis- og politi-
departementet mener at det ikke er tvil om at
aksjelovgivningen overtres i mange tilfeller
(selv om overtredelsene sjelden er uten reell be-
tydning), uten at de blir sanksjonert. Dette viser
at lovgivningen ikke alltid er godt tilpasset de
forholdene den skal regulere. NUES’ anbefaling
er mer fleksibel i forhold til hva selskapene vur-
derer som sine og sine eieres behov, idet det er
adgang til & fravike anbefalingene mot at man
begrunner hvorfor. Mens lovgivningen ikke har
unntak, er det altsd legitimt & fravike anbefalin-
gene. Denne muligheten til & fravike gjor igjen
at anbefalingen som utgangspunkt kan stille
strengere krav enn det lovgivningen kunne ha
gjort. Pa denne maéten vil treffsikkerheten oke,
ved at store selskaper er regulert mer omfatten-
de enn mindre selskaper.

Det finnes ogsa eksempler pa at NUES’ an-
befaling er relevant nir Oslo Bers fastlegger
innholdet i «god bersskikk» i bersforskriften
§ 14. Den praksisen i markedet som anbefalin-
gen bidrar til, er etter NUES’ oppfatning en hen-
siktsmessig méate & utvikle innholdet i denne
rettslige standarden pa.

Et samlet NUES peker saledes pa at en rek-
ke temaer innenfor eierstyring og selskapsle-
delse/foretaksstyring i det norske markedet er



16 Prop. 117 L

2009-2010

Endringer i regnskapsloven og enkelte andre lover (foretaksstyring og tiltak mot manipulering av finansiell informasjon)

mer egnet for regulering gjennom folg eller for-
Klar-prinsippet enn gjennom tradisjonell lovgiv-
ning.»

Okokrim stiller seg positive til de tiltakene som
utvalget har foreslitt, men mener i trdd med med-
lemmet Bergets seermerknad at tiltakene ikke gar
langt nok. I Okokrims heringsuttalelse heter det
blant annet:

«Manipulasjon av finansiell informasjon er et
betydelig problem. Dersom man ensker a fore-
bygge, avdekke og reagere overfor slike for-
hold, er presise og tilstrekkelig omfattende reg-
ler om informasjons- og dokumentasjonsplikt i
selskaps-, regnskaps- og bokferingslovgivnin-
gen av stor betydning. Dette samme gjelder
kontrolloppgaver tillagt revisor.

Vi understreker samtidig lovutvalgets péa-
pekning i utredningens pkt 2.1: Vel sa viktig er
det dessuten at aktuelle myndigheter sikres til-
strekkelige ressurser til 4 etterforske og eventu-
elt patale flest mulig (presumptivt) lovstridige
forhold pi et tidligst mulig stadium. Etter vart
syn er det nd patrengende 4 se noye pa ressurs-
situasjonen i politiet generelt og @kokrim spesi-
elt i forhold til denne typen saker.

Regnskapsmanipulasjon er en av de vanlig-
ste metoder for a fore investorer, kreditorer, det
offentlige og ovrige brukere av regnskapet bak
lyset. Regnskapsmanipulasjon er svaert ofte et
avgjerende element ved bedragerier (herunder
investor- og lanebedragerier), skatte- og avgifts-
unndragelser, forfordeling av kreditorer og an-
nen gkonomisk kriminalitet. Vi har ogsa erfa-
ring med at regnskapsmanipulasjon (i ferste
rekke relatert til bokferingen) benyttes for a
skjule korrupsjon og hvitvasking. Det er over-
veldende dokumentert nasjonalt og internasjo-
nalt at omfanget av og dybden i problemene
som knytter seg til regnskapsmanipulasjon er
meget omfattende. Med ekende globalisering,
mange aktiviteter og transaksjoner over landeg-
rensene, mange og kompliserte instrumenter
innenfor handel og finans osv, blir betydningen
av troverdig og tilstrekkelig regnskapsinforma-
sjon ikke mindre viktig i fremtiden.

P4 denne bakgrunn er @kokrim positive til
tiltak som kan motvirke regnskapsmanipulasjon
og at utvalget har kommet med forslag til slike.

Men etter var oppfatning er flere av de tiltak
flertallet foreslar ikke tilstrekkelig omfattende.
Det vises i denne forbindelse til mindretallets
seermerknad under punkt 2.2.2 der det papekes
at de foreslatte tiltak i for liten grad fanger opp
risiko tilknyttet regnskapsmanipulasjon i sma
foretak. Vi er enige i dette og vi deler ogsa opp-
fatningen av at andre interesser enn eierinteres-
sene er ivaretatt i for liten grad.

[...]

Vi vil nok en gang papeke viktigheten av
presise og tilstrekkelig omfattende regler som
tiltak for & redusere muligheten for skonomisk
kriminalitet gjennom regnskapsmanipulasjon.
Erfaring, blant annet fra vare saker, viser at
regnskapsmanipulasjon utgjer et betydelig sam-
funnsproblem som det er viktig & iverksette til-
tak mot.»

2.6.3 Departementets vurdering

Hovedhensynet som regnskapsloven bygger p3, jf.
Ot.prp. nr. 42 (1997-98), er at regnskapsregulerin-
gen skal bidra til informative regnskaper som er
tjenlige ut fra brukernes behov. Hvorvidt regn-
skapsregelverket er egnet til 4 gi informative regn-
skaper som oppfyller aktuelle brukerbehov kan
blant annet vurderes ut fra om regnskaper utarbei-
det etter regelverket tilfredsstiller de primaere kva-
litetskriteriene palitelighet og relevans samt de se-
kundzre kvalitetskriteriene sammenlignbarhet og
forstdelighet. Departementets utgangspunkt har
veert, og er fortsatt, at informasjon som i sterst mu-
lig grad reflekterer foretakenes reelle finansielle
stilling, isolert sett vil gi regnskapsbrukerne best
beslutningsgrunnlag. Slik informasjon er med and-
re ord forutsatt & ha heyest relevans. Dette utgangs-
punktet ligger til grunn for, og er reflektert i, flere
sentrale bestemmelser i regnskapsloven, blant an-
net kravet om at regnskapet skal gi et rettvisende
bilde etter regnskapsloven §3-2 a, flere av de
grunnleggende regnskapsprinsippene etter regn-
skapsloven § 4-1 og kravet om at det skal gis opp-
lysninger som er nedvendig for & bedemme den
regnskapspliktiges stilling og resultat etter regn-
skapsloven § 7-1. I viktige henseender kan regn-
skapsloven siledes sies 4 utgjere et prinsippbasert
regelverk.

I Okokrims betraktninger i brevet til Finansde-
partementet 4. desember 2004, ligger det implisitt
et grunnleggende spersmal om hvorvidt det pa alle
omréder er gjort en hensiktsmessig avveining mel-
lom hensynet til relevans og hensynet til palitelig-
het. I den forbindelse vises det til de tiltak som, et-
ter @kokrims syn, vil kunne fore til mer palitelige
regnskaper, herunder forenklinger i prinsippene
for innregning mv., og at det i sterre grad ber infor-
meres om underliggende forhold istedenfor om
regnskapsprodusentenes vurdering av disse forhol-
denes finansielle virkninger, og i sterre grad over-
late til regnskapsbrukerne 4 ta standpunkt til klassi-
fikasjonene, eventuelt til 4 be om ytterligere opplys-
ninger.

Departementets er enig med Jkokrim i at regn-
skapsreglene ber bidra til 4 sikre at regnskapene
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oppfyller forsvarlige krav til palitelighet. Upalitelige
regnskaper vil apenbart ikke vaere egnede som be-
slutningsgrunnlag for regnskapsbrukerne. Depar-
tementet legger derfor betydelig vekt pa at regel-
verket ikke skal legge til rette for «omgéelser» og
«tilforlatelige feiltolkninger».

Samtidig er det en forutsetning for et regelverk
hvor de ekonomiske akterene selv skal informere
om sin virksomhet, at akterene lojalt bidrar med
den informasjonen som kreves. Dette vil gjelde uav-
hengig av om det er etablert et prinsippbasert re-
gelverk eller et regelverk som bygger pa en mer ka-
suistisk tilnaering. Som utvalget har papekt, vil det
typisk veere ledende ansatte/tillitsvalgte som har
det overordnede ansvaret for korrekt og fullstendig
regnskapsrapportering, og misligheter begéitt av
slike ansatte vil vaere vanskeligere 4 oppdage og
forhindre fordi disse ansatte typisk vil vaere plassert
i posisjoner hvor de har myndighet til &4 overstyre
foretakets interne kontrollrutiner. Ut fra dette me-
ner departementet, som utvalget synes 4 ha lagt til
grunn, at det ikke er praktisk mulig & utforme et
«vanntett» regelverk som fullstendig kan forhindre
at illojale lovanvendere forsettlig gir feilinformasjon
i regnskapene. Departementet viser i den forbindel-
se til at ogsd Okokrim, i brevet 4. desember 2004,
peker péa at loven inneholder plegg om & foreta en
rekke faktiske vurderinger som etter sin art er
kompliserte og usikre, men at det for de som lojalt
onsker 4 folge loven, ikke er vanskelig 4 gi regn-
skapsbrukerne tilstrekkelige opplysninger, eventu-
elt gjennom tilleggsopplysninger i noter.

Departementet viser til at utviklingen pa regn-
skapsomradet internasjonalt, i lengre tid har gatt i
retning av mer prinsippbaserte regelverk og stan-
darder. Departementet ser dette i hovedsak som en
positiv utvikling. Etter departementets oppfatning
tilsier dette at hensynet til relevans fortsatt ber veie
tungt ved avveiningen av hvilke regnskapsprinsip-
per som ber gjelde og hvordan opplysningskrav
mer konkret bor utformes.

Utover de illojale lovanvenderne, peker @ko-
krim imidlertid ogs&d pa vanskelige vurderinger
som selv lojale lovanvendere star overfor, knyttet til
a vurdere det usikre «riktig». Som utvalget har lagt
til grunn, er dette ikke en problemstilling som lig-
ger innenfor kjerneomradet av utvalgets mandat.
Imidlertid er departementet enig med @kokrim i at
denne problemstillingen i prinsippet kan tilsi at og-
sa behovet for Klargjering av vurderingskriterier,
eventuelt nye utfyllende opplysningskrav, ber vur-
deres. Dette bereres for si vidt i tilknytning til
spersmalet om opplysningskravene som utvalget
har foreslatt knyttet til en redegjorelse for foretaks-

styring og om transaksjoner med narstiende par-
ter, jf. omtale nedenfor.

Samtidig finner departementet grunn til & be-
merke at hensynet til pélitelighet, naturligvis ogsa
innenfor et prinsippbasert regelverk, vil méatte vur-
deres ut fra om det relativt sett vil vaere mer vanske-
lig for kontrollfunksjoner, og for regnskapsbrukere
mer generelt, 4 ta stilling til risikoen for at opplyste
regnskapsmessige storrelser ligger i ytterkant av
eller utenfor intervallet for det som kan anses for de
mest sannsynlige verdimal, basert pa akseptable
beregningsmetoder. Standarder som i sterre ut-
strekninger apner for at spersmalet om gitte regn-
skapsopplysninger er korrekte, kan besvares med
et klart ja eller nei, vil sdnn sett kunne utfylle en vik-
tig funksjon. Dette ma imidlertid veies mot den ok-
te risikoen slike regler vil medfere for at den mest
beslutningsnyttige informasjonen i mange tilfeller
da ikke vil bli gitt fordi den finansielle betydningen
av konkrete regnskapssterrelser ofte bygger pa
regnskapsprodusentens skjenn. Dessuten vil det
med slike opplysningskrav veere en ekt risiko for at
nedvendige opplysninger ikke blir gitt i det hele
tatt fordi opplysningskravene da kan vare for sne-
vert utformet til & omfatte alle relevante omstendig-
heter som det er behov for opplysninger om. Gene-
relt mener departementet imidlertid at det neerme-
re innholdet i vurderingskriteriene og presiserin-
ger i det konkrete innholdet i regnskapslovens
prinsippbaserte opplysningskrav, ofte vil fremkom-
me mest hensiktsmessig i regnskapsstandarder
som skal anvendes etter god regnskapsskikk.

Departementet har ogsa merket seg at bade ut-
valget og Okokrim har pekt pa behovet for at det
finnes tilstrekkelige kontrollmekanismer, og beho-
vet for at bade de som avgir og de som kontrollerer
regnskaper er underlagt tilstrekkelig ansvar og in-
nehar nedvendig kompetanse. Behovet for slike
kontrollmekanismer, herunder tilstrekkelig infor-
masjonstilgang og tilstrekkelig klare kompetanse-
og ansvarsregler vil naturligvis veere sarlig sterkt
hvor det gjelder et utpreget prinsippbasert regel-
verk som forutsetter regnskapsbrukernes skjonns-
messige vurderinger. Utvalget har da ogsa fulgt
opp mandatet med en rekke konkrete forslag som
kan bidra til styrket informasjonstilgang, ekt be-
visstgjering og klarere kompetanse- og ansvarsfor-
hold.

Ut fra betraktningene ovenfor mener departe-
mentet at utvalget i det vesentlige har valgt en hen-
siktsmessig tilnaering til mandatet, og at bevisstgjo-
ring av ledende ansatte, eiere mv. om enkeltperso-
ners og selskapsorganers muligheter for 4 bega
misligheter og krav knyttet til interne kontrollme-
kanismer i foretakene vil veere viktige elementer i
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et prinsippbasert regelverk som skal bidra til & sik-
re regnskaper av hey kvalitet. Samtidig vil det i en
samlet vurdering av mulige tiltak som kan bidra til
mer relevant og pélitelig finansiell informasjon, et-
ter Finansdepartementets syn, veere grunn til 4 leg-
ge atskillig vekt pd de anbefalingene fra @kokrim
som bygger pa erfaring fra konkrete saker. Depar-
tementet har saledes, pa grunnlag av synspunktene
til utvalgets mindretall, medlemmet Berget, samt
heringsuttalelsene til Gkokrim m.fl., sett det som
hensiktsmessig a foresla regler som pa noen omra-
der gér lengre enn det utvalget (flertallet) har fore-
slatt. Dette gjelder blant annet forslaget om et for-
bud mot at daglig leder kan sitte i styret i allmen-
naksjeselskaper, forslaget om at revisor skal opply-
se i revisjonsberetningen dersom det ikke er av-
holdt et arlig mote med styret uten at den daglige
ledelsen er tilstede (kapittel 4), forslaget om at alle
revisors nummererte brev skal sendes 1 kopi til he-
le styret dersom styrets leder ogsa er daglig leder
(kapittel 5), forslaget om at foretak som overskri-
der visse terskelverdier ogsa skal opplyse om trans-
aksjoner med heleide konsoliderte foretak (kapittel
10) samt forslaget om at det skal opplyses om akti-
viteter som ikke er innregnet i balansen (kapittel
11).

I tillegg til at det pa dette omradet er nedvendig
at det oppstilles krav i lovgivningen, er det departe-
mentets oppfatning at det ofte vil veere gnskelig at
foretakene gér lenger enn det lovgivningen oppstil-
ler som minstekrav. Departementet viser til at de
sanksjoner som lovgivningen medferer, i praksis vil
innebaere at lovgivningen ma gi uttrykk for minste-
krav som skal folges av alle, jf. ogsd bemerkningen
i heringsuttalelsen til NHO om at det ma gjelde en
klar grense mellom lovlige regnskapstilpasninger
og ulovlig regnskapsmanipulasjon, og at det sile-
des vil vaere vesentlig at lovgivningen utfylles av
«beste praksis»-normer.

Som NUES péapeker, vil det pa enkelte omrader
kunne vaere vanskelig 4 utforme gode regler som

passer for alle i malgruppen. Nettopp muligheten til
ved konkrete behov, til & kunne fravike en «beste
praksis»-anbefaling, gjor at anbefalingen som ut-
gangspunkt vil kunne stille strengere og mer utfyl-
lende krav enn det lovgivningen kunne ha gjort. Pa
enkelte omrader vil eventuelle normskapende
«beste praksis»-anbefalinger, slik som NUES’ anbe-
faling innen foretaksstyring, kunne veere mer egnet
enn lovregulering. Finansdepartementet viser i den
forbindelse ogsa til Justisdepartementets vurdering
pa s. i Ot.prp. nr. 55 (2005-2006), som Finansdepar-
tementet er enig i:

«Departementet vil til [...] bemerke at lov-
givning og «beste praksis»-normer har ulike
funksjoner som utfyller hverandre. Lovgivnin-
gens rolle er & sette opp visse minstekrav som
skal folges av alle. «Beste praksis»-normer om
eierstyring og selskapsledelse har til formél &
etablere en spesiell norm, som utfyller eller gar
lenger enn lovens krav, for anvendelse gjennom
en «oppfyll eller forklar»-modell i en mindre
krets av selskaper (de bersnoterte). Departe-
mentet er enig i at lovgivningen verken kan el-
ler bor erstatte utviklingen av «beste praksis»-
normer for bersnoterte selskaper innenfor om-
radet eierstyring og selskapsledelse. Pa den an-
nen side sd kan «beste praksis»-normer heller
ikke erstatte den rollen som lovgivningen har,
nar det gjelder & oppstille grunnleggende obli-
gatoriske krav for en bredere krets av selska-
per.

[...]

En detaljregulering i lovverket av hva som
er «beste praksis» for selskapene, vil ikke vaere
hensiktsmessig. Normer som er av en slik ka-
rakter at de bor gjelde pa basis av en «oppfyll el-
ler forklar»-modell, men ikke ber gjelde som
obligatoriske krav, vil normalt ikke veere egnet
for lovgivning. Lovgivning ber forbeholdes nor-
mer som er av en slik karakter at de ber kreves
fulgt generelt.»
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3 Redegjorelse for foretaksstyring

3.1 Virkeomrade mv.

3.1.1 Gjeldende rett

Etter gjeldende rett oppstilles ikke et direkte krav i
lovgivningen om at det mé gis en redegjorelse for
foretaksstyring. Det folger imidlertid av Oslo Bers’
«Lopende forpliktelser for barsnoterte selskaper» ka-
pittel 7, og «Lopende forpliktelser for selskaper notert
pa Oslo Axess» kapittel 7, gitt med hjemmel i berslo-
ven §24, at selskaper med noterte aksjer eller
egenkapitalbevis skal innrette seg etter NUES An-
befalingen Eierstying og Selskapsledelse (etter et
«oppfyll eller forklar»-prinsipp). I anbefalingens
innledning er det angitt at den ogsa kan vaere hen-
siktsmessig for «ikke-bersnoterte selskaper med
spredt eierskap, og hvor aksjene er gjenstand for
regelmessig omsetning.»

Enkelte krav i regnskapsloven, verdipapirhan-
delloven mv., medferer dessuten at enkelte rappor-
teringspliktige mé gi opplysninger knyttet til fore-
taksstyring i arsberetningen eller pa annen mate, jf.
neermere omtale av enkelte slike krav nedenfor.

3.1.2 E@S-rett

Direktiv 2006/46/EF artikkel 1 nr. 7 gjelder endrin-
ger i regnskapsdirektivet (78/660/EQF). Etter di-
rektivet, artikkel 1 nr. 7 (som tilfeyer ny artikkel 46
a i regnskapsdirektivet, heretter omtalt som artik-
kel 46 a), stilles det krav om at selskaper som har
utstedt verdipapirer som omsettes pa regulert mar-
ked, i arsberetningen ma gi en redegjorelse for vis-
se forhold knyttet til selskapets foretaksstyring.

3.1.3 Dansk og svensk rett
3.1.3.1 Dansk rett

I den danske direktivteksten er begrepet «virksom-
hedsledelse» benyttet om det som pa engelsk kal-
les «corporate governance». Samme begrep er be-
nyttet i lov nr. 448 af 7. juni 2001 om erhvervsdri-
vende virksomheders afleeggelse af arsregnskab
m.v. (arsregnskabsloven) nér det ved gjennomfe-
ringen av artikkel 46 a oppstilles krav til en «rede-
gjorelse for virksomhedsledelse» i ledelsesberet-
ningen i nye §§ 107 b og c.

Kravet er i Danmark gjort gjeldende for virk-
somheter som har verdipapirer opptatt til handel pa
et regulert marked i et EU-/E@S-land samt for uno-
terte statlige aksjeselskaper. Etter § 107 b stk. 2
oppstilles det unntak fra enkelte av de innholds-
messige krav til redegjorelsen for virksomhetsle-
delse for virksomheter som ikke er statlige og som
kun har andre verdipapirer enn aksjer opptatt til
handel pé et regulert marked dersom virksomhe-
tens aksjer heller ikke er opptatt til handel pa en
multilateral handelsfasilitet.

3.1.3.2 Svensk rett

I den svenske direktivteksten er begrepet «corpora-
te governance» oversatt med «foretagsstyrning».
Direktivbestemmelsen er i Sverige gjennomfort
ved krav til bolagstyrningsrapport i ny 6 kap. 6-9
§§i arsredovisningslagen (1995:1554) og henvis-
ninger til disse bestemmelsene i lagen om arsedo-
visning i Kkreditinstitut och virdepappersbolag
(1995:1559) 6 kap. 1 § nytt tredje ledd og i lagen om
arsredovisning i forsidkringsforetag (1995:1560) 6
kap. 1 § nytt fierde ledd. I Regeringens proposition
2008/09:71 er det vist til at man valgte & benytte be-
grepet «bolagsstyrning» istedenfor «foretagsstyr-
ning» med den begrunnelse at bestemmelsen bare
omfatter «aktiebolag» og «motsvarande finansiella
foretag».

Kravet til en bolagsstyrningsrapport i forvalt-
ningsberittelsen er i Sverige gjort gjeldende for ak-
sjeselskaper (aktiebolag) som har aksjer, tegnings-
opsjoner eller gjeldsbrev opptatt til handel pé et re-
gulert marked, samt for finans- og forsikringsinsti-
tusjoner med tilsvarende noterte verdipapirer. Det
gis i 6 kap. 7 § visse lettelser i de innholdsmessige
krav til bolagsstyrningsrapporten for aksjeselska-
per som bare har tegningsopsjoner eller gjeldsbrev
opptatt til handel pa regulert marked. Lettelsene
gjelder imidlertid ikke for aksjeselskaper som bare
har tegningsbrev eller gjeldsbrev notert pa regulert
marked dersom selskapets aksjer samtidig er opp-
tatt til handel pa en multilateral handelsfasilitet. Det
er vist til at regnskapsbrukernes informasjonsbe-
hov vil vaere det samme om aksjene omsettes pa en
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multilateral handelsfasilitet som om de omsettes pa
et regulert marked.

3.1.4 Utvalgets forslag

Utvalget har foreslatt at det i ny § 3-3 b i regnskaps-
loven oppstilles krav om at regnskapspliktige som
er utstedere med Norge som hjemstat i henhold til
verdipapirhandelloven § 5-4, skal gi en redegjorelse
for foretaksstyring i arsberetningen eller i doku-
ment det er henvist til i arsberetningen. Angivelsen
av virkeomradet gér etter utvalgets forslag derfor i
hovedsak ikke lengre enn EJS-forpliktelsene som
folger av direktiv 2006/46/EF. Utvalget har imid-
lertid ogsa foreslatt at plikten til 4 avgi en redegjo-
relse skal gjelde tilsvarende for allmennaksjesel-
skaper hvis aksjer bare er notert pd bers utenfor
E@JS, og for utenlandske selskaper som er notert pa
norsk regulert marked. For sistnevnte gruppe er
det foreslatt at norske regulerte markeder gis en
adgang til & dispensere fra kravet om redegjorelse
for foretaksstyring dersom utstederen, etter det re-
gulerte markedets skjennsmessige vurdering, er
underlagt et likeverdig krav i henhold til hjemsta-
tens lovgivning eller i henhold til noteringsvilkéare-
ne til en utenlandsk bers hvor de ogsé er notert.

3.1.5 Heringsinstansenes merknader

Arbeids- og inkluderingsdepartementet, Kredittilsy-
net, Norges Bank, COOP NKL, Finansieringsselska-
penes forening, FNH, Folketrygdfondet, LO, Norges
Autoriserte Regnskapsforeres Foreming (NARF),
NHO, NorSox, ISACA og NIRF og Sparebankfor-
eningen har uttrykt generell stotte til utvalgets for-
slag om at det skal gis en redegjorelse for foretaks-
styring i arsberetningen eller i et dokument det er
henvist til der.

Enkelte heringsinstanser har kommentert at ut-
valget har valgt 4 benytte begrepet foretaksstyring
for det som i direktivet betegnes som «corporate
governance».

Den norske Revisorforening (DnR) mener begre-
pet «foretaksstyring» er et godt og dekkende be-
grep.

NHO mener loven ber bruke «eierstyring og
selskapsledelse» i stedet for «foretaksstyring».
NHO viser til at utvalget ikke synes 4 ha begrunnet
hvorfor begrepet «foretaksstyring» ber brukes i
stedet for «eierstyring og selskapsledelse». Det vi-
ses til at det ved etableringen av NUES ble vektlagt
at temaet ikke bare dreier seg om hvordan selska-
pet ledes, men ogsd om en del av de forventningene
aksjemarkedet ber ha til eierne. Det vises videre til
at det i NUES ble lagt til grunn at «eierstyring og

selskapsledelse» var mer dekkende for innholdet i
begrepet corporate governance enn en direkte over-
settelse, som kunne tilsagt «foretaksstyring».

Norsk Utvalg for Eierstyring og Selskapsledelse
(NUES) har felgende kommentar til utvalgets bruk
av begrepet «foretaksstyring»:

«Da NUES etter noye overveielse valgte a bru-
ke betegnelsen «eierstyring og selskapsledel-
se» var det mer med utgangspunkt i de temaer
anbefalinger [sic] omhandler enn en direkte
oversettelse av det engelske begrepet. Tema-
tisk omhandler dette relasjoner i trekanten mel-
lom aksjeeiere, styre og daglig ledelse. Forhol-
det mellom aksjeeiere og styre betegnes da
gjerne som eierstyring, mens forholdet mellom
styre og daglig ledelse betegnes som selskaps-
ledelse. Den internasjonale corporate governan-
ce-aktivismen sprang ut av institusjonelle aksje-
eieres reaksjoner mot administrasjonsstyrte sel-
skaper. Ogséd i Norge, hvor dette arbeidet er
bragt videre av interesseorganisasjoner som re-
presenterer aksjeeiere, utstedere og andre in-
teressenter, ensket NUES derfor a vise denne
relasjonen tydelig i anbefalingens navn. Dette
videreforte ogsa noen av de betegnelsene som
var brukt for NUES ble etablert (Aksjonaerpoli-
tikk (Neeringslivets aksjemarkedsutvalg 1997),
godt eierskap (St meld nr 22 (2001-2002) mv.

NUES har som sadant ikke noen oppfatning
av hvilket begrep man ber bruke i loven. Vi vi-
ser i denne sammenheng fra eventuelle ho-
ringsuttalelser fra de organisasjonene som del-
tar i NUES.»

De fleste heringsinstansene som har uttalt seg,
stetter utvalgets vurdering av hvilke regnskapsplik-
tige som ber omfattes av kravet til en redegjorelse
for foretaksstyring.

Folketrygdfondet anser det som positivt at sel-
skaper som har aksjer/egenkapitalbevis opptatt til
handel pa et regulert marked fir en lovmessig plikt
til & avgi en redegjorelse for sin foretaksstyring.
Folketrygdfondet uttaler i den forbindelse blant an-
net til felgende:

«I lys av den utvikling som har funnet sted over

de siste arene siden de forste anbefalinger om

prinsipper for god «corporate governance» for

selskaper notert pa Oslo Bers ble utarbeidet, vil

en slik lovmessig plikt neppe innebzere noen

stor administrativ tilleggsbelastning for selska-
pene.»

NHO er enig i utvalgets forslag til virkeomrade
for opplysningskravet i regnskapsloven § 3-3 b. 1
heringsuttalelsen heter det i den forbindelse blant
annet:

«Allmennaksjeselskaper som ikke er noterte,
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har langt fra alltid en slikt spredt eierskap som
etter vart syn ber veere et minstekrav for a pa-
legge utarbeidelse av en redegjorelse for eier-
styring og selskapsledelse.»

Oslo Bors viser til at utvalget har foreslatt at plik-
ten til 4 avgi en arlig redegjorelse for foretakssty-
ring skal gjelde tilsvarende for allmennaksjeselska-
per hvis aksjer bare er notert pa en bers utenfor
EJS. Oslo Bors bemerker at utvalgets forslag pa
dette punktet gar lengre enn direktivets minste-
krav.

Oslo Bers viser videre til utvalgets forslag om at
et regulert marked skal kunne gi dispensasjon fra
kravet til utstedere som er omfattet av et likeverdig
krav etter hjemlandets lovgivning eller i henhold til
noteringsvilkarene til en bers utenfor EJS hvor ut-
steders verdipapirer ogsa er notert. Oslo Bers kan
ikke uten videre se hvilke hensyn som skulle tilsi at
plikten for utstedere registrert utenfor EGS til & re-
degjore for sin foretaksstyring ma reguleres i lov el-
ler forskrift fremfor det regulerte markedets utste-
derregler. Oslo Bers mener derfor det vil veere mer
hensiktsmessig & overlate reguleringen av dette i
sin helhet til det regulerte marked.

Oslo Bers har ogsa enkelte merknader av mer
teknisk karakter. Oslo Bers viser til at forslaget til
dispensasjonshjemmel etter ordlyden ikke skiller
mellom utstedere som har sine verdipapirer pri-
meer- eller sekundeernotert pa regulert marked i
Norge. Oslo Bers peker i den forbindelse pa at det i
merknadene til bestemmelsen synes forutsatt at
hjemmelen kommer til anvendelse kun pa utstede-
re med primarnotering pa annen bers, samt utste-
dere som er underlagt likeverdige krav til redegjo-
relse i lovgivning. Oslo Bers viser til at mange bor-
ser ikke skiller mellom primeer- og sekundzernote-
ring, og at det dermed vil kunne virke tilfeldig at
dispensasjonshjemmelen skal veere avhengig av
om de aktuelle verdipapirer er primeer- eller sekun-
deernotert pa Oslo Bers/Oslo Axess. Oslo Bers leg-
ger derfor til grunn at ordlyden i bestemmelsen méa
veere avgjerende.

Oslo Bers peker dessuten pa at dispensasjons-
hjemmelen ikke kommer til anvendelse for utstede-
re som verken ved lov eller noteringsvilkar er pa-
lagt 4 gi en likeverdig redegjorelse for sin foretaks-
styring. Oslo Bers anferer at det ikke vil spille noen
rolle for investormarkedet om en redegjorelse er
utarbeidet pa pliktig eller frivillig basis, sd lenge
den oppfyller kravet til likeverdighet. Oslo Bers fo-
reslar derfor at dispensasjonshjemmelen etter ver-
dipapirforskriften § 5-7 nytt tredje ledd utvides til
ogsa a gjelde der utsteder pa frivillig basis velger &
folge sin hjemlands/registreringsstats anbefaling

for foretaksstyring, forutsatt at denne anses som li-
keverdig etter bestemmelsens ordlyd.

Simonsen advokatfirma viser til at utvalgets for-
slag er basert pa relevante selskapskategorier i ek-
sisterende lovgivning, herunder aksjeselskaper og
allmennaksjeselskaper, store foretak, sma foreta og
ovrige foretak etter regnskapslovgivningen, samt
bersnoterte foretak. Simonsen advokatfirma be-
merker imidlertid at denne kategoriseringen ikke
alltid vil veere helt treffende nar det gjelder & utfor-
me et «corporate governance» regelverk best til-
passet situasjoner hvor prinsipal-agent problema-
tikken (herunder seerlig forholdet mellom eiere og
selskapsledelsen) kan veaere spesielt fremtredende,
og dermed kunne begrunne regulering. I herings-
uttalelsen til Simonsen advokatfirma heter det vide-
re blant annet folgende:

«Vi er enig i at det ma gjores en hensiktsmes-
sighetsvurdering ift hvilke foretak som ber om-
fattes. Utvalgte [sic] har valgt & ta utgangpunkt i
direktivets minimumskrav ift hvilke foretak
som skal omfattes, nemlig foretak hjemmeho-
rende i Norge med verdipapirer notert pa et re-
gulert market innen EJS-omradet, men utvidet
til ogsa a4 omfatte selskaper med Norge som
vertsstat (med dispensasjonsmulighet) og sel-
skaper med verdipapirer notert pa regulert mar-
ked utenfor EGS.

Det kan sperres om informasjonspliktene er
spesielt byrdefulle. I lys av at bestemmelsen
kan ha en oppdragende effekt ved & tvinge fore-
tak til 4 vurdere & forholde seg til corporate go-
vernance prinsipper. Derfor kan det sporres om
ikke flere selskaper burde vaert omfatte av reg-
lene, eksempelvis allmennaksjeselskaper. En
slik plikt bidrar ogsé til & minke aksjonaerenes
overvakingskostnader. Utvalget kan ha rett i at
det for slike selskaper ofte vil vaere kortere av-
stand mellom ledelse og eiere, men det motsat-
te vil ogsa kunne veere tilfellet. I den grad det fo-
religger en bred eierkrets synes det & veere go-
de grunner for at disse skal omfattes av de aktu-
elle lovkrav. Lovteknisk er det en utfordring a
finne et egnet avgresningskriterium for dette.
En kunne naturligvis tenke seg en regel avgren-
set ift antall aksjoneerer, men et slikt kriterium
er kanskje fremmed, og dermed uheldig, lov-
systematisk.»

Simonsen advokatfirma peker saerskilt pa at ut-
valget ikke har underlagt det sdkalte «OTC-marke-
det» noen spesiell vurdering. Simonsen advokatfir-
ma mener en type selskaper som kanskje burde
veert omfattet er selskaper som er sikalt OTCHlistet.
Simonsen advokatfirma viser til at selskapene som
er OTCHlistet vil kunne vaere bade aksjeselskaper
og allmennaksjeselskaper, men at de vel har det til
felles at de Klarligvis synes & rette seg mot en bre-
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dere krets aksjonerer, selv om likviditeten kan vae-
re liten. Simonsen advokatfirma viser dessuten til at
det for mange av dem ogsa kan veere en forpost til
bersnotering. Simonsen advokatfirma peker imid-
lertid pa at det kan veere en utfordring a finne et re-
levant avgrensningskriterium for slike selskaper da
en OTCHiste ikke vil kunne knyttes opp mot en ek-
sisterende legaldefinisjon.

NorSox, ISACA og NIRF stiller i sin felles he-
ringsuttalelse spersmal ved om utvalget er for sne-
ver i sin bruk av begrepet «foretak av allmenn inter-
esse» i forhold til den tolkningen som er gitt i artik-
kel 2 pkt. 13 i direktiv 2006/43/EF. I heringsuttalel-
se heter det videre blant annet folgende:

«Det er her 3 forhold vi vil peke pa.

— Viser at flere (store og mindre) foretak som
er store markedsakterer og/eller aksjesel-
skaper ikke vil bli omfattet fordi de ikke er
bersnoterte; for eksempel Landbrukssam-
virket, Nortura/Prior mfl.

— Videre er det siste avsnittet interessant fordi
det dpner for at det enkelte land (i vart tilfel-
le Norge og norske lovgivere) kan inkludere
foretak i offentlig sektor som for eksempel
etater, direktorater, tilsyn, NSB, helsefore-
tak og statlige/kommunale foretak etc der-
som man egnsker det. Dette overlater EU til
det enkelte land & tolke inn.

— Som man kan lese ut av denne engelske be-
skrivelsen kan «Public Interest entities» og-
sa tolkes til & omfatte selskaper registrert i
Bronneysundsregisteret.

Ut fra dette kan lovutreder velge & legge til
grunn en bredere tolkning om at alle virksom-
heter basert pa aksjer eller omsettelige verdipa-
pirer som kan selges/Kjopes, er omfattet. Dette
vil ogsé gjelde sma, mellomstore og store virk-
somheter som ikke er notert pa Oslo Bers, men
som allikevel er aksjeselskap eller har tilsvaren-
de eierstruktur hvor man ensker a ansvarliggjo-
ring av revisor og styret og beskytte eierne/in-
vestorene uansett borsnotering eller ikke.

NorSox, ISACA og NIRF har forstaelse for
at lovutreder velger & gjore begrensninger ut
fra dagens situasjon med hensyn til at det er et
begrenset antall statsautoriserte revisorer som
kan utfere kontroll i det omfang som er nedven-
dig. Imidlertid synes vi det er viktig 4 papeke at
direktivets tekst med vilje er utformet pa en slik
mate at det gir et potensiale for 4 omfatte man-
ge flere omrader av norsk naeringsliv enn bank/
finans og bersnoterte selskaper hvor man alle-
rede i dag har relativt gode reguleringer og for-
skrifter pa plass.

Vi haper at lovutreder med basis i andre av-
snitt i den engelske teksten kan kommunisere
offentlig at man ved senere behov kan utvide

omfanget og vi mener lovutreder burde uttryk-
ke dette eksplisitt i lov og/eller forskrift i form
av en veiledning om at de 3 EU direktivene ogsa
skal/ber/kan gjelde for offentlige forvaltnings-
virksomheter som har betydelig interesse hos
landets innbyggere og/eller andre unoterte
markedsakterer. En slik utvidelse ber inn i de
kommende lovtekstene og forskriftene.»

3.1.6 Departementets vurdering

Departementet er i hovedsak enig i utvalgets for-
slag til gjennomfering av artikkel 46 a i regnskaps-
direktivet.

Departementet har merket seg bakgrunnen for
at NUES valgte & oversette det engelske begrepet
«corporate governance» med «eierstyring og sel-
skapsledelse». Departementet er for s vidt ogsa
enig i med NHO at det er viktig a tydeliggjore at ak-
sjemarkedet ber ha forventninger til eierne. Depar-
tementet er imidlertid enig med DnR i at «foretaks-
styring» er et godt og dekkende begrep. Departe-
mentet viser i den forbindelse til at det bade nasjo-
nalt og internasjonalt er en ekende erkjennelse av
at «corporate governance» er noe som vedrerer en
videre interessentkrets enn bare eiere og ledelse.
Det engelske «corporate governance» begrepet er
sann sett neytralt, og kan undertiden omfatte rollen
til en slik utvidet interessentkrets, mens begrepet
«eierstyring og selskapsledelse» i sterre grad enn
«foretaksstyring» er egnet til 4 skape et inntrykk av
at dette er noe som kun vedrarer rollen til eiere og
til selskapets styre/administrasjon. Etter departe-
mentets oppfatning har den svenske begrepsbru-
ken heller ikke overferingsverdi til norske forhold.
Selv om bestemmelsen ogsa i Norge primeert vil
omfatte (allmenn-) aksjeselskaper, er begrepet inn-
holdsmessig ment & dekke styring av alle virksom-
hetstyper uansett organisasjonsform. Siledes er or-
det «foretak» foretrukket som generell betegnelse i
regnskapslovgivningen fremfor «selskap». Hensy-
net til ensartet begrepsbruk i regnskapsloven taler
ogsa for at begrepet «foretaksstyring benyttes. De-
partementet viser ogsi til at begrepet foretakssty-
ring er benyttet i den uoffisielle direktivoversettel-
sen i St.prp. nr. 32 (2007-2008). Departementet slut-
ter seg derfor etter en samlet vurdering til utvalgets
forslag.

Departementet slutter seg til utvalgets forslag
om at plikten til & avgi en redegjorelse for foretaks-
styring ikke generelt bor omfatte aksjeselskaper.
Departementet kan ogsa i det vesentlige slutte seg
til begrunnelsen utvalget har gitt.

Nar det gjelder de unoterte allmennaksjeselska-
pene og finansinstitusjonene har departementet
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veert mer i tvil. P4 den ene siden er det departemen-
tets oppfatning at nar foretak velger a organisere
seg med en selskapsform som serlig er utformet
med henblikk pa 4 henvende seg til allmennheten
for & innhente egenkapital, ber disse veere forbe-
redt pad at aktuelle interessenter méa gis innsyn i
hvordan foretaket innretter sin foretaksstyring. De-
partementet viser i den forbindelse ogsa til herings-
uttalelsene til Simonsen advokatfirma og Folke-
trygdfondet (heter n& Statens pensjonsfond Nor-
ge), hvor det reises spersmél om hvor byrdefullt et
krav om 4 matte gi en redegjorelse for foretakssty-
ring faktisk vil veere. Etter departementets syn er
det dessuten et selvstendig poeng at man ved & om-
fatte allmennaksjeselskaper, kan bygge pa inndelin-
gen av regnskapspliktige etter regnskapslovens sy-
stem, og sinn sett gjore regelverket noe enklere &
forholde seg til.

Pa den annen side er det etter departementets
vurdering liten grunn til 4 palegge regnskapsplikti-
ge nye opplysningskrav dersom det ikke kan pavi-
ses et klart behov, og det sann sett kan forsvares ut
fra en kost/nytte-betraktning. Departementet viser
i den forbindelse til at det vil veere mindre praktisk
behov for at det avgis denne typen redegjorelse
dersom det er feerre eiere og mindre avstand mel-
lom eierne og de som leder selskapet. Pa grunnlag
av utvalgets utredning, og NHOs samt Simonsen
advokatfirmas heringsuttalelse, finner departemen-
tet & kunne legge til grunn at det blant de unoterte
allmennaksjeselskapene vil veere selskaper hvor
eierskapet er sapass lite spredt at et krav til en rede-
gjorelse for foretaksstyring ikke vil oppfylle tilstrek-
kelig praktisk nytte, og at kravet for disse selskape-
ne sann sett kan fremstid som en uforholdsmessig
tilleggsbyrde. I den forbindelse legger departemen-
tet seerlig vekt pa at det generelt sett er mindre li-
kviditet i OTC-markedet for egenkapitalinstrumen-
ter. Departementet er uansett enig med Simonsen
advokatfirma i at det vil vaere vanskelig & oppstille
et egnet avgrensningskriterium som treffer den
gruppen foretak det eventuelt kunne veere hen-
siktsmessig 4 la bli omfattet av et krav til en rede-
gjorelse for foretaksstyring. Nar det ses hen til at
kravet for den aktuelle gruppen foretak fremstar
som relativt nytt i norsk sammenheng, mener de-
partementet at det vil veere riktig at man i ferste
omgang folger opp utvalgets forslag og unntar de
aktuelle selskaper fra kravet i den utstrekning de
heller ikke har verdipapirer notert pa en multilate-
ral handelsfasilitet, og for evrig benytter de unn-
taksmuligheter direktivet apner for, jf. ogsé utval-
gets forslag til tredje ledd i regnskapsloven § 3-3 b.
Det vises 1 den forbindelse ogsa til at direktivbe-
stemmelsen er gitt et tilsvarende virkeomrade i

Danmark og Sverige. Dersom det skulle vise seg &
vaere et behov, vil departementet pa et senere tids-
punkt kunne vurdere om gruppen av regnskaps-
pliktige som skal utarbeide en redegjorelse for fore-
taksstyring ber utvides.

Departementet er enig med utvalget i at hensy-
net til like rammebetingelser for foretak som driver
virksomhet i Norge, tilsier at allmennaksjeselska-
per som bare har verdipapirer som er notert pa en
bers utenfor EJS-omradet ber avgi en redegjorelse
for foretaksstyring.

Etter departementets oppfatning er det ikke pa
det navaerende tidspunkt grunnlag for a felge opp
forslaget fra NorSox, ISACA og NIRF om at offent-
lige forvaltningsvirksomheter ber omfattes av EUs
regnskaps- og revisjonsdirektiver i storre utstrek-
ning enn det som utvalgets forslag vil innebeere.
Departementet er kjent med at slike krav i noe stor-
re utstrekning er palagt danske offentlige virksom-
heter. Departementet mener imidlertid at den stat-
lige eierstyringen i Norge sé langt har vert velfun-
gerende, og at man har erfaring i Norge med andre
virkemidler som Staten kan ta i bruk for 4 ivareta si-
ne eierinteresser enn de som folger av de nevnte di-
rektiver.

Departementet slutter seg til utvalgets forslag
til dispensasjonshjemmel for utenlandske foretak
med verdipapirer notert i Norge. Det er departe-
mentets vurdering at plikten ber felge av lov eller
forskrift nar det ikke er funnet grunnlag for 4 unnta
et foretak fra kravet. Etter departementets vurde-
ring vil et lovhjemlet krav gi bedre oppfelgnings-
muligheter for myndighetene dersom det i fremti-
den skulle vise seg a oppsta et behov for endringer
i praksis pd omréadet. Departementet legger ogsa
vekt pa at offentlige myndigheter ber kunne fore en
overordnet kontroll med praktiseringen av kravet
som Kklageinstans ved eventuelle avslag pa dispen-
sasjonssgknader. Departementet mener av denne
grunn at det vil veere mer hensiktsmessig at det re-
gulerte markeds dispensasjonsadgang gis i bersfor-
skriften i medhold av bersloven § 34, istedenfor i
verdipapirforskriften i medhold av verdipapirhan-
delloven, som utvalget foreslo.

Oslo Bers har anfert at det ikke bor skilles mel-
lom primaer- og sekundaernotering ved praktiserin-
gen av dispensasjonshjemmelen. Departementet
kan vanskelig se at dette vil utgjere noen problem i
praksis. Dersom foretaket ikke er bersnotert pa
tidspunktet hvor det noterer seg i Norge vil det
uansett veere omfattet av norsk hjemstatsregule-
ring. Dersom det forst noterer seg i en annen EQJS-
stat vil det veere omfattet av denne statens hjem-
statsregulering, som forutsetningsvis omfatter et li-
keverdig krav. Problemstillingen vil dermed forst
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vaere aktuell dersom foretaket primaernoterer seg i
en stat utenfor EGJS hvor det ikke gjelder noe like-
verdig krav, deretter sekundeernoterer seg i en an-
nen stat utenfor EJS hvor det gjelder et likeverdig
krav, og etter dette blir notert pa et norsk regulert
marked.

Pi den annen side ser departementet ingen
prinsipielle grunner til § skille mellom primer- og
sekundaernotering i dette henseende dersom
spersmalet faktisk skulle komme pé spissen. De-
partementet mener dessuten at det er uproblema-
tisk & bygge pé ordlyden i utvalgets forslag til be-
stemmelse, og ser det derfor som hensiktsmessig
at utvalgets forslag til bestemmelse pa dette punk-
tet folges opp, og slik at det i spesialmerknadene til
bestemmelsen presiseres at det ikke er grunnlag
for & skille mellom primeer- og sekundaernotering.

Etter departementets vurdering er det ikke
grunnlag for & folge opp Oslo Bers forslag om at
dispensasjonshjemmelen etter verdipapirforskrif-
ten § 5-7 nytt tredje ledd utvides til ogsa & gjelde
der utsteder pd frivillig basis velger & folge sin
hjemlands/registreringsstats anbefaling for fore-
taksstyring. Departementet viser til at kravet som
utvalget har foreslatt primaert gjelder opplysninger
om foretaksstyringsregulering som foretaket er un-
derlagt eller frivillig velger a folge. Dispensasjons-
vurderingen er ment  gjelde spersmalet om et gitt
regelverk palegger foretaket en plikt til § utarbeide
en likeverdig redegjorelse som ville medfere en
dobbeltbyrde dersom ogsa det norske kravet ble
gjort gjeldende. Imidlertid vil dette, for foretak som
frivillig velger & folge et regelverk, i hovedsak bare
veere aktuelt dersom den aktuelle reguleringen ik-
ke inneholder konkrete opplysningskrav om intern-
kontroll og risikostyring mv. hvor det ikke gjelder
et «oppiyll eller forklar»-prinsipp. Departementet
mener det ikke er grunnlag for & vurdere et uten-
landsk krav som likeverdig dersom det ikke omfat-
ter ubetingede opplysningskrav om slike forhold.
Dersom foretaket ikke er underlagt slike krav, og
frivillig ensker & utarbeide en likeverdig redegjorel-
se for foretaksstyring, mener departementet at man
uansett ma kunne forvente at foretaket forholder
seg til det norske regelverket, og at det ikke vil vae-
re urimelig byrdefullt for foretaket & serge for at
den frivillige redegjorelsen oppfyller det norske
kravet i henhold til ordlyden utvalget har foreslatt.
Det er ingenting i veien for at slike foretak overopp-
fyller det norske opplysningskravet, og sann sett
serger for at opplysningene ogsa oppfyller forutset-
ningene etter den frivillig anbefalingen de ensker &
folge.

3.2 Redegjgrelsens innhold

3.2.1 Gjeldende rett

Etter gjeldende rett er det ikke noe direkte krav i
lovgivningen om at det ma utarbeides en redegjo-
relse for foretaksstyring. Imidlertid er det enkelte
opplysningskrav i regnskapsloven, verdipapirhan-
delloven mv. som omhandler forhold knyttet til
spersmél om foretaksstyring. Av regnskapsloven
§ 3-3 a om arsberetningens innhold for foretak som
ikke er sma, folger blant annet at det skal gis opp-
lysninger om virksomhetens art, utvikling og resul-
tat samt vesentlige risiko- og usikkerhetsfaktorer.
Opplysningskravene er sarlig knyttet til forhold av
finansiell og regnskapsmessig karakter, men be-
stemmelsen omfatter ogsa opplysningskrav knyttet
til milje- og personalforhold. Videre er det etter ver-
dipapirhandelloven § 5-9 krav til at aksjeutstedere
skal serge for at fasiliteter og opplysninger som er
nedvendig for at aksjeeierne skal kunne uteve sine
rettigheter, er tilgjengelig i Norge.

Videre vil som nevnt selskaper med verdipapi-
rer notert pa Oslo Bers eller Oslo Axess vaere for-
pliktet til & innrette seg etter NUES-anbefalingen
«Eierstyring og Selskapsledelse» (etter et «oppfyll
eller forklar»-prinsipp») i henhold til opptakskrav
fastsatt i medhold av bersloven § 24, jf. naermere
omtale nedenfor.

3.2.2 NUES’ Anbefaling

I NUES-anbefalingen kapittel 1 oppstilles krav til at
det ma utarbeides en arlig redegjorelse for eiersty-
ring og selskapsledelse i arsrapporten som tar for
seg hvert enkelt punkt i anbefalingen. I kommenta-
rene til anbefalingen vises det til at en samlet frem-
stilling vil gjere det enkelt for aksjeeiere og omver-
denen for evrig & fastsla hvordan selskapet har inn-
rettet sin eierstyring og selskapsledelse. Den sam-
lede framstillingen kan imidlertid gi henvisninger
til mer utferlige opplysninger andre steder i arsrap-
porten eller pa selskapets internettsider. Ulike for-
hold knyttet til det enkelte selskap kan tilsi at en-
kelte elementer i anbefalingen ikke passer. I sa fall
apnes det for at styret kan se bort fra anbefalingen
for disse elementers del, men avvikene skal i tilfelle
forklares.

Det folger av Anbefalingen Kapittel 10 «Risiko-
styring og intern kontroll» at rsrapporten (etter et
«oppfyll eller forklar»-prinsipp) skal omfatte en be-
skrivelse av hovedelementene i selskapets interne
kontroll og risikostyringssystemer knyttet til dets
finansielle rapportering. Det fremgéar av kommenta-
rene til anbefalingen at ledelsen forutsettes 4 gi sty-
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ret en balansert fremstilling av alle risikofaktorer av
betydning. Det fremgér videre at styrets omtale av
internkontrollen i drsberetningen ber inneholde til-
strekkelig informasjon til at aksjeeierne kan forsta
hvordan internkontrollsystemet er organisert. Det
angis at beskrivelsen ber relateres til hovedomra-
dene for den interne kontrollen knyttet til finansiell
rapportering. Dette omfatter i henhold til anbefalin-
gen kontrollmiljeet, risikovurderingen, kontrollak-
tiviteter, informasjon og kommunikasjon og opp-
folgning. Dersom selskapet anvender et etablert
rammeverk for intern kontroll, ber dette i henhold
til anbefalingen angis. Som eksempel er det vist til
Committee of Sponsoring Organizations of the Tre-
adway Commissions (COSO) rammeverk for risi-
kostyring og intern kontroll* .

3.2.3 E@S-rett

Det folger av regnskapsdirektivet artikkel 46 a at
redegjorelsen skal inneholde opplysninger om den
eventuelle foretaksstyringskodeksen (anbefalinger
og regelverk) selskapet er omfattet av eller frivillig
velger & folge, eller alternativt, en begrunnelse for
hvorfor kodeksen ikke folges, i henhold til et «opp-
fyll eller forklar»-prinsipp. «Oppfyll eller forklar»-
prinsippet skal etter direktivet gjelde tilsvarende
for de enkelte bestemmelser i kodeksen.

Redegjorelsen skal videre inneholde en beskri-
velse av selskapets systemer for internkontroll og
risikostyring knyttet til regnskapsrapporteringspro-
sessen, og den skal etter artikkel 46 a(1) bokstav d,
ogsd omfatte enkelte opplysninger som kreves et-
ter artikkel 10 i overtakelsesdirektivet (2004/25/
EF) — herunder blant annet opplysninger om bety-
delige aksjeinnehav i selskapet, opplysninger om
aksjonezerer med spesielle kontrollrettigheter i sel-
skapet, stemmerettsbegrensninger, selskapets reg-
ler for valg og utnevnelse av ledende ansatte, og le-
delsens rett til & beslutte gjenkjop og/eller emisjo-
ner.

Direktiv 2006/46/EF omfatter ogsa endringer i
direktiv 83/349/EQF (konsernregnskapsdirekti-
vet). Etter direktivets artikkel 2(2) skal konsern-
regnskapsdirektivets artikkel 36 endres slik at re-
degjorelsen for foretaksstyring i morselskapets ars-
beretning ma omfatte en beskrivelse av konsernets
systemer for internkontroll og risikostyring knyttet
til prosessen med utarbeidelse av konsernregn-
skap.

! Committee of Sponsoring organizations of the Treadway Com-
mission — Enterprise Risk Management — Integratede Fram-
ework — AICPA, Jersey City (2004)

3.2.4 Dansk og svensk rett
3.2.4.1

Etter arsregnskabsloven § 107 b stk. 1 nr. 1 skal re-
degjorelsen for virksomhedsledelse omfatte opplys-
ninger om hvorvidt virksomheten er omfattet av en
kodeks for virksomhetsledelse, og i tilfelle en hen-
visning til den aktuelle kodeks. Virksomheten an-
ses & veere omfattet av en kodeks for virksomhets-
ledelse dersom det folger av lovkrav i et EU-/EQS-
land hvor virksomheten har verdipapirer opptatt til
handel, eller dersom anvendelse av kodeksen fol-
ger av regler fastsett av et aktuelt regulert marked.
I spesialmerknaden til bestemmelsen i LF 100 07/
08 angis at dersom et regulert marked ikke har fast-
satt krav om en redegjorelse for virksomhedsledel-
se, vil det veaere tilstrekkelig 4 opplyse om dette.

Etter bestemmelsens nr. 2 skal det opplyses om
hvor den aktuelle kodeks finnes offentlig tilgjenge-
lig.

I henhold til bestemmelsens nr. 3 skal det angis
hvilke deler av den nevnte kodeks virksomheten
maétte fravike samt en begrunnelse for fravikelsen.

Etter bestemmelsens nr. 4 skal det ogsa be-
grunnes dersom virksomheten har besluttet 4 ikke
anvende en kodeks den er omfattet av.

Etter bestemmelsens nr. 5 skal det gis en hen-
visning til eventuelle andre kodekser for virksom-
hetsledelse som virksomheden har besluttet 4 an-
vende i tillegg til eller i stedet for en kodeks som
nevntinr. 1, herunder eventuelt kodekser virksom-
heten anvender frivillig. Bestemmelsens nr 2 og 3
er angitt & skulle gjelde tilsvarende.

Bestemmelsens nr. 6 angir at virksomheten
skal gi opplysninger om interne kontroll og risiko-
styringssystemer i forbindelse med regnskapsav-
leggelsesprosessen. I spesialmerknaden til bestem-
melsen er det presisert at dette innebarer at virk-
somheten ikke plikter & gi opplysninger om intern
kontroll og risikostyring som ikke er knyttet til
regnskapsavleggelsesprosessen. Det vises samti-
dig til at lovhestemmelsen angir et overordnet krav
til en beskrivelse, og at det ikke anses hensiktsmes-
sig & fastsette mer detaljerte krav, da det innen kort
tid forventes at det etableres en «beste praksis» pa
omradet. Det presiseres at beskrivelsen skal av-
speile de faktiske forhold og veere tilpasset den en-
kelte virksomhets karakteristika. Beskrivelsen bor
i henhold til spesialmerknaden omfatte prosedyrer
eller systemer som virksomheten har innfert i for-
bindelse med risikostyringen, herunder hvordan le-
delsen lopende identifiserer og styrer risiko for ve-
sentlige feil, og interne kontrollsystemer som er
innfert i virksomheten for § sikre at vesentlige feil i

Danmark
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regnskapsavleggelsen blir imetegétt, oppdaget og
korrigert.

I henhold til bestemmelsens nr. 7 skal det gis
en beskrivelse av sammensetningen og funksjone-
ne til virksomhetens ledelsesorganer og eventuelle
utvalg under disse.

De opplysningskrav som felger av oppkjepsdi-
rektivet, og som i henhold til artikkel 46 a(1) bok-
stav d skal inngd i redegjorelsen for foretakssty-
ring, er ikke inntatt i arsregnskabsloven § 107 b.
Det er vist til at disse ble inntatt i dansk lovgivning i
forbindelse med gjennomferingen av oppkjepsdi-
rektivet, og at det anses hensiktsmessig a avvente
den kommende revisjonen av dette direktivet for
det foreslas endringer i disse bestemmelsene.

Tilsvarende krav gjelder for unoterte statlige
aksjeselskaper som er omfattet av arsregnskabslo-
ven § 107 c.

3.24.2 Sverige

Etter 6 kap. 6 § stk. 2 nr. 1 i arsredovisningslagen
skal bolagsstyrningsrapporten inneholde opplys-
ninger om hvilke prinsipper for bolagsstyrning fo-
retaket folger utover det som folger av lov eller an-
net regelverk samt opplysninger om hvor disse
prinsippene er offentlig tilgjengelige. I spesialmer-
knaden til bestemmelsen i prop. 2008/09:71 vises
det til at det er forutsatt at selskapet skal opplyse
om prinsippene for foretaksstyring som folges ogsa
der disse ikke folger en saerskilt kodeks. Det angis
at det i sé fall kan veere hensiktsmessig at selskapet
fremlegger et sarskilt dokument hvor disse prin-
sippene redegjores for og forklares.

Etter bestemmelsens nr. 2 skal bolagsstyr-
ningsrapporten inneholde opplysninger om de vik-
tigste elementene i selskapets systemer for intern
kontroll og risikostyring knyttet til den finansielle
rapporteringen. Dette innebaerer at selskapet skal
beskrive prosesser som er utviklet og fastsatt innen
selskapet for 4 sikre palitelig ekstern finansiell rap-
portering. I spesialmerknaden til bestemmelsen er
det vist til at beskrivelsen kan ta sikte pa eksempel-
vis kontrollaktiviteter som bidrar til 4 forebygge,
oppdage og korrigere feil og avvik, samt til & oppna
rimelig sikkerhet for at den finansielle rapporterin-
gen er i overensstemmelse med god regnskaps-
skikk, lovkrav og andre krav som gjelder for noter-
te selskaper.

I bestemmelsens nr. 3 til 6 angis de opplys-
ningsplikter i oppkjepsdirektivet artikkel 10 som et-
ter artikkel 46 a(1) bokstav d skal inng4 i redegjo-
relsen. Etter bestemmelsens nr. 3 skal det opplyses
om direkte eller indirekte aksjeinnehav i selskapet
som representerer minst 10 % av samtlige stemmer-

etter. I spesialmerknaden til bestemmelsen er det
angitt at dette representerer en innstramning sam-
menlignet med det som anses for betydelig innfly-
telse etter 1 kap. 5 § i arsredovisningslagen og etter
internasjonal regnskapsstandard IAS 28. I henhold
til nr. 4 skal det opplyses om eventuelle begrens-
ninger i hvor mange stemmer den enkelte aksjeeier
kan avgi pa selskapets generalforsamling. Etter nr.
5 skal det opplyses om bestemmelser i selskapets
vedtekter (bolagsordning) om tilsetting og avskje-
digelse av styremedlemmer og om vedtektsendrin-
ger. Av nr. 6 felger at det skal opplyses om eventu-
ell generalforsamlingsfullmakt for styret til 4 be-
slutte at det skal utstedes nye eller kjopes tilbake
egne aksjer.

I henhold til bestemmelsens nr. 7 skal det opp-
lyses om hvordan generalforsamlingen fungerer,
herunder en oversikt over generalforsamlingens
beslutningsmyndighet samt aksjeeierrettigheter og
hvordan disse rettighetene kan uteves dersom det-
te ikke fremgér av lov eller annet regelverk. I spesi-
almerknaden til bestemmelsen er det angitt at opp-
lysningskravet kan omfatte seerskilte vedtektsbe-
stemmelser og aksjeeieravtaler i den grad selska-
pet har kjennskap til slike, eksempelvis bestemmel-
ser om nar og hvordan generalforsamling skal sam-
menkalles samt eventuelle szrlige beslutningsreg-
ler.

Etter bestemmelsens nr. 8 skal det opplyses om
hvordan styret, herunder eventuelt styrekomiteer
som matte vare etablert, er sammensatt og funge-
rer i den grad dette ikke fremgér av lov eller annet
regelverk.

3.2.5 Utvalgets forslag

Etter utvalgets forslag til § 3-3 b forste ledd forste
punktum skal det i arsbheretningen eller i dokument
det er henvist til i drsberetningen gis en samlet re-
degjorelse for foretakets prinsipper og praksis for
foretaksstyring. Etter bestemmelsens annet ledd er
det fastsatt krav til visse opplysninger som redegjo-
relsen etter forste ledd skal omfatte. Bestemmelsen
som utvalget har foreslatt lyder:

«Redegjorelsen for foretaksstyring skal innehol-

de folgende opplysninger:

1. en angivelse av anbefalinger og regelverk
om foretaksstyring som foretaket er omfat-
tet av eller som selskapet for evrig velger
folge,

2. opplysninger om hvor anbefalinger og regel-
verk som nevnt i nr. 1, er offentlig tilgjenge-
lige,

3. en begrunnelse for eventuelle avvik fra an-
befalinger og regelverk som nevntinr. 1,
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4. en beskrivelse av hovedelementene i foreta-
kets systemer for internkontroll og risikos-
tyring knyttet til regnskapsrapporterings-
prosessen,

5. vedtektsbestemmelser som helt eller delvis
utvider eller fraviker bestemmelser i allmen-
naksjeloven kapittel 5,

6. sammensetningen til styre, bedriftsforsam-
ling, representantskap og kontrollkomite;
eventuelle arbeidsutvalg for disse organene,
og gjeldende instrukser og retningslinjer for
organenes og eventuelle utvalgs arbeid,

7. vedtektsbestemmelser som regulerer utskif-
ting av styremedlemmer, og oppnevning av
nye,

8. vedtektsbestemmelser og styrefullmakter
som gir styret adgang til & beslutte at foreta-
ket skal Kkjope tilbake eller utstede egne ak-
sjer eller grunnfondsbevis.»

Det er dessuten foreslitt at enkelte opplys-
ningskrav etter oppkjepsdirektivet artikkel 10(1)
gjennomferes i tilknytning til eksisterende bestem-
melser i regnskapsloven. Dette gjelder forslaget til
nytt femte ledd i regnskapsloven § 7-26 om at regn-
skapspliktige som er utstedere med Norge som
hjemstat skal opplyse om vesentlige indirekte ak-
sjebesittelser i selskapet. Det gjelder videre forsla-
get til nytt syvende ledd i regnskapsloven § 7-31 b
om opplysningskrav knyttet til arten og omfanget
av forpliktelser til 4 gi ledende ansatte, styremed-
lemmer mv. saerskilt vederlag ved fratredelse, opp-
her eller endring av ansettelsesforholdet eller ver-
vet.

Til gjennomfering av de resterende bestemmel-
ser 1 artikkel 10(1) i oppkjepsdirektivet er det fore-
slatt ny § 5-3 b i verdipapirforskriften med felgende
ordlyd:

«(1) Utstedere skal i arsberetningen gi folgende
opplysninger om selskapets finansielle instru-
menter og egenkapitalforhold:

1. en beskrivelse av vedtektsbestemmelser
som begrenser retten til 4§ omsette selska-
pets aksjer;

2. en beskrivelse av hvem som utever rettighe-
tene til aksjer i eventuelle ansatteaksjeord-
ninger nar myndigheten ikke uteves direkte
av de ansatte som er omfattet av ordningen;

3. avtaler mellom aksjeeiere selskapet er kjent
med som begrenser mulighetene til & om-
sette eller uteve stemmerett for aksjer

4. vesentlige avtaler selskapet er part i hvis vil-
kér trer i kraft, endres eller oppherer som
folge av et overtakelsestilbud, samt en rede-
gjorelse for vilkirene. I den grad det vil
medfere urimelig forretningsmessig ulempe
at en avtale blir kjent kan foretaket la veere &
opplyse om avtalen. Unntaket kommer ikke

til anvendelse dersom selskapet er forpliktet
til & offentliggjore opplysninger om avtalen i
henhold til annen lovgivning»

3.2.6 Horingsinstansenes merknader

1 Folketrygdfondets heringsuttalelse er det gitt fol-
gende merknader til utvalgets forslag til redegjorel-
sens innhold:

«Det forhold at det i denne redegjorelsen ogsa
skal gis opplysninger om hovedelementene i fo-
retakets systemer for internkontroll og risikos-
tyring knyttet til regnskapsrapporteringspro-
sessen, vil formodentlig bli noe mer krevende &
forholde seg til enn «beste praksis-retningslinje-
ne» i gjeldende Norsk anbefaling for Eiersty-
ring og Selskapsledelse. Forslaget er imidlertid
lite konkret, noe som kan medfere at praksis pa
dette omradet vil kunne variere mye, og tildels
fremstd som lite informativt. Folktrygdfondet
hadde derfor sett det som formalstjenelig om
kravene hadde vaert mer utdypende, for eksem-
pel i form av en forskrift etter mal av «intern-
kontrollforskriften».»

Norske Finansanalytikeres Forening (NFF) anfo-
rer at begrepet «regnskapsrapporteringsproses-
sen» av mange vil kunne oppfattes som kun de pro-
sesser som er iverksatt for & produsere resulta-
tregnskap og balanse for foretakene. Dette kan et-
ter NFFs syn oppfattes som en utilsiktet innsnev-
ring av de krav som finnes i direktiv 2006/46/EF.
NFF anmoder derfor om at det benyttes en annen
betegnelse enn «regnskapsrapporteringsproses-
sen», for eksempel «prosesser for 4 utarbeide finan-
siell informasjon» eller lignende. I heringsuttalel-
sen heter det i den forbindelse blant annet folgen-
de:

«Det er ikke Kklarlagt hva som ligger i dette be-
grepet, som er en oversettelse fra engelsk av «fi-
nancial reporting process». Gjennom innfering
av IFRS som regnskapsstandard for bersnoterte
foretak, var det et bevisst valg at nye regnskaps-
standarder ble benevnt «International Financial
Reporting Standards» — IFRS — sammenlignet
med tidligere standarder som ble benevnt Inter-
national Accounting Standards — IAS. Hensik-
ten var 4 vise at finansiell rapportering er mer
omfattende enn det som tradisjonelt ble oppfat-
tet som foretakenes arsrapporter. Det er ogsa
ment 4 dekke at det ikke bare er ved publise-
ring av foretakenes arsrapporter at finansiell in-
formasjon blir presentert. Det omfatter derfor
ogsé eksempelvis kvartalsrapporter og annen fi-
nansiell informasjon som foretakene publiserer.
Jamfer ogséa punkt 1.»

NFF bemerker videre at det er bemerkelsesver-
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dig lite konkret som foreslas for & dekke opp kravet
om at det skal gis en beskrivelse av hovedelemen-
tene i selskapets interne kontroll og risikostyrings-
systemer knyttet til regnskapsrapporteringsproses-
sen. I tilknytning til dette savner NFF blant annet
en dreftelse av rollen til foretakets ekonomi-/fi-
nansdirektor.

NFF uttrykker tvil med hensyn til om forslaget
til lovtekst, sammenstilt med utvalgets dreftelse, vil
medfere forbedringer pa dette omradet. Pa den an-
nen side erkjenner NFF at det kan veere vanskelig &
foresla detaljerte regler pa dette omradet som skal
dekke et mangfold av foretak med ulike virksomhe-
ter og sterrelse. NFF viser imidlertid til at omradet
for internkontroll gjennom flere ar har blitt regulert
av Kredittilsynet gjennom den sékalte «internkon-
trollforskriften». NFF mener denne forskriften ber
kunne fi en bredere anvendelse. NFF viser i den
forbindelse serlig til internkontrollforskriften § 2,
hvor det heter at foretakene er palagt a tilpasse risi-
kostyringen og internkontrollen etter arten, omfan-
get av og kompleksiteten i foretakets virksomhet.
NFF ber derfor om at det utredes om Finansdepar-
tementet ber gis anledning til 4 gi en tilsvarende ut-
dypende forskrift til § 3-3 b annet ledd pkt. 4 i regn-
skapsloven.

NHO bemerker til innholdet i utvalgets forslag
til krav til redegjorelse for foretaksstyring at det
bor klargjeres at opplysningskravet om foretakets
prinsipper og praksis for foretaksstyring etter fors-
te ledd ikke stiller mer omfattende krav til redegjo-
relsen enn de enkelte krav som felger av oppreg-
ningen i forslaget til annet ledd. NHO bemerker i
den forbindelse at en del investorer uttrykker for-
ventninger til hvordan selskapene skal styres. I den
forbindelse peker NHO blant annet péa at Regjerin-
gen i St.meld. nr. 13 (2006-2007) pkt. 7.2.3 infor-
merte Stortinget om noen hovedprinsipper «som
retter seg mot alle statlige selskaper enten de er helei-
de eller deleide». NHO mener at det i forbindelse
med implementeringen av artikkel 46 a er behov
for at departementet klargjor hvordan et foretak
skal forholde seg til denne type prinsipper i rela-
sjon til den foreslatte § 3-3 b annet ledd nr. 11 regn-
skapsloven.

Nar det gjelder forutsetningen om at opplysnin-
ger skal gis etter et «oppfyll eller forklar»-prinsipp,
jf. forslag til bestemmelsens nr. 3, viser NHO til at
NUES-anbefaling pkt. 1 palegger en forklarings-
plikt ogsa for de punktene der anbefalingen faktisk
er fulgt/oppfylt. NHO legger til grunn at sistnevnte
forklaringsplikt i henhold til utvalgets forslag kan
fravikes, sa lenge fraviket er begrunnet i henhold til
regnskapsloven § 3-3 b annet ledd nr. 3. Videre leg-
ger NHO til grunn at det ikke er nedvendig med

fraviksbegrunnelse der anbefalingene er overopp-
fylt.

NHO uttrykker generelt stotte til utvalgets for-
slag til konkrete opplysninger som redegjorelsen
skal omfatte. NHO mener imidlertid at enkelte av
utvalgets forslag gar lenger enn det som kreves et-
ter direktivet. NHO har dessuten enkelte merkna-
der av mer teknisk karakter.

NHO mener valgkomiteen ber veere inkludert i
opplysningskravet i regnskapsloven § 3-3 b annet
ledd nr. 6. NHO i viser i den forbindelse til at selv
om valgkomiteen ikke er et selskapsorgan etter all-
mennaksjeloven, er det i NUES anbefaling pkt. 7
anbefalt at foretaket etablerer en slik komité. Gene-
relt mener NHO at instrukser og retningslinjer for
arbeidet til styrekomiteer vil veere sveert omfatten-
de, og derfor uegnet til 4 ta inn i redegjorelsen for
foretaksstyring.

NHO antar at opplysningskravet om vedtekts-
bestemmelser i § 3-3 b annet ledd nr. 8 er upraktisk
siden det etter allmennaksjeloven er tale om full-
makter som gis av generalforsamlingen, og dess-
uten at bestemmelsen ma gjelde styret og ikke le-
delsen.

NHO stotter ogsa generelt sett utvalgets forslag
til gjennomfering av artikkel 10 i overtakelsesdirek-
tivet. NHO mener imidlertid at enkelte av utvalgets
forslag gar lenger enn det som er nedvendig ut fra
direktivets krav. NHO har ogsé enkelte merknader
av mer teknisk karakter.

NHO mener forslaget til ordlyd i nytt syvende
ledd i regnskapsloven § 7-31 b gar lengre enn det
som er meningen med overtakelsesdirektivet, og
som til dels fremgér i punkt 3.4.1, nemlig at en til-
byder kan gjere seg kjent med ekstraordineere ut-
betalinger som folge av en overtakelse. NHO anfo-
rer derfor at regelen bor vaere begrenset til de til-
fellene som fremgar av overtakelsesdirektivet, hvil-
ket vil si hvor en overtakelse gir styremedlemmer
eller ansatte rett til kompensasjon dersom de selv
fratrer eller (for ansatte) blir sagt opp uten saklig
grunn som felge av overtakelsen.

Nar det gjelder opplysninger om aksjonaravta-
ler, er NHO enig med utvalget i at direktivet ikke
krever at foretaket fremskaffer opplysninger om sli-
ke avtaler. NHO mener imidlertid at det er behov
for en klargjoring av hvor omfattende opplysnings-
plikten er, blant annet hvor foretaket er kjent med
at det foreligger en avtale men uten & kjenne avta-
lens fulle innhold eller hvor det foreligger opplys-
ningskrav etter andre regler. NHO uttaler i den for-
bindelse blant annet folgende:

«Gjennom flaggeregler for noterte foretak vil
markedet vaere kjent med sterre aksjeeiere som
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samarbeider, jf. vphl. § 4-2, jf. § 2-5. Loven leg-
ger altsd til grunn at neerstiende aksjeeiere
samarbeider, og denne forutsetningen legger
antagelig ogsi markedet til grunn. Det er da ik-
ke gitt at utstederen selv ber ha en ytterligere
informasjonsplikt.

Videre kan det tenkes at styremedlemmer
som representerer aksjeeiere, er kjent med ak-
sjeeieravtaler, uten at foretaket som sadant
kjenner dem. Det bor derfor klargjeres i propo-
sisjonen hva man sikter til med at selskapet «er
kjent med» en avtale, jf. utkastet til verdipapir-
forskriften § 5-3b forste ledd nr. 3.»

Nar det gjelder utvalgets forslag til bestemmel-
ser i overtakelsesdirektivet som skal gjennomferes
i ny § 5-3 b i verdipapirforskriften, bemerker NHO
at opplysningene herer bedre sammen med evrige
opplysninger om eierstyring og selskapsledelse.
NHO mener at det separate dokumentet som det
apnes for at opplysninger om foretaksstyring kan
gis i etter direktiv 2006/46/EF, tilfredsstiller kravet
til at opplysningene skal inntas i «the annual re-
port» i henhold til overtakelsesdirektivet artikkel
10(2). NHO viser til at det separate dokumentet i
praksis vil veere en del av arsberetningen som folge
av forslaget til nytt tredje ledd i regnskapsloven
§ 3-5. NHO mener dette kan tilsi at artikkel 10(1) is-
tedenfor ber gjennomferes i regnskapsloven § 3-3
b.

NorSox, ISACA og NIRF er enig i at redegjorel-
sen for foretaksstyring ber omfatte opplysninger
om risiko knyttet til regnskapsprosessen, men an-
befaler at lovutreder eksplisitt definerer at redegjo-
relsen skal omfatte styring av bade finansiell og
operasjonell risiko knyttet til selskapets virksomhet
(daglige drift) og ikke bare selve regnskapsproses-
sen. Redegjorelsen ber heller ikke vaere begrenset
til risiko forbundet med finansiell manipulasjon ale-
ne, men ber omfatte alle forhold som er egnet til &
pavirke regnskapet. Organisasjonene mener séle-
des at begrepet «daglig drift> ber med i bestemmel-
sens ordlyd da det er i denne sammenheng at ledel-
sen i foretaket kan ha behov for «styringsverktoy»
som ogsa omfatter «operasjonell risiko».

Organisasjonene viser til at en slik utvidelse i ri-
sikovurdering er bygget opp rundt de direktivene
som allerede gjelder for virksomheter underlagt
Kredittilsynet, herunder krav til risikoprofilering
som nevnt i Basel II. Organisasjonene anferer at
bersnoterte virksomheter i dag ikke har tradisjon
for & vurdere sin operasjonelle risiko og presentere
dette i sine arsberetninger, mens et krav til styrene
om at operasjonell risiko er under kontroll vil bidra
til at virksomhetene drives forsvarlig. Organisasjo-

nene argumenterer siledes for at opplysningskra-

vet i redegjorelsen for foretaksstyring ber lyde:
«[...] en helhetlig beskrivelse av hovedelemente-
ne i foretakets systemer for internkontroll og ri-
sikostyring knyttet til regnskapsprosessen, i7-
kludert operasjonell risiko knyttet til IKT-anven-
delse og daglig drift [utheving i heringsuttalel-
sen]»

Simonsen advokatfirma har felgende merkna-
der til utvalgets forslag til bestemmelsens innhold:

«Direktivimplementeringen medferer at omfat-
tede foretak péalegges & gi opplysninger om de
faktiske prinsipper for foretaksstyring, hvor in-
formasjon om disse finnes, en forklaringsplikt
der prinsippene ikke folges, samt en beskrivel-
se av hovedelementene i foretakets eventuelle
systemer for internkontroll. Bestemmelsene vil
medfore at det gis informasjon til aksjonzerene
og saledes setter disse i stand til & overvake og
kontrollere selskapet i starre utstrekning. Dette
er positivt i et corporate governance perspektiv.

De omfattede selskapene har i prinsippet
ikke en plikt til & gi informasjon dersom det fo-
religger brudd pa bestemmelser i den kodeks
de folger — det er kun en plikt til & forklare i den
grad det er bestemmelser som man ikke har
valgt & folge. Brudd pa de bestemmelser man
folger kan man vere taus om. Det kan sperres
om det ikke burde veere en plikt til selvransakel-
se. Dette ville veere med pa a senke aksjonaere-
nes overvakingskostnader.»

3.2.7 Departementets vurdering

Departementet slutter seg i hovedsak til utvalgets
forslag til innholdet i redegjorelsen for foretakssty-
ring. Departementet mener imidlertid at utvalgets
forslag til gjennomfering av oppkjepsdirektivet ar-
tikkel 10(1) i ny § 5-3 b i verdipapirforskriften iste-
denfor ber inntas som ny § 5-8 a i verdipapirhandel-
loven. I den forbindelse ser departementet det som
hensiktsmessig at det innarbeides en henvisning til
utstederes rapporteringsplikter etter verdipapir-
handelloven §5-8 a i nytt fjortende ledd i regn-
skapsloven § 3-3 a.

Departementet er ikke enig med NFF i at be-
grepet «regnskapsrapporteringsprosessen» repre-
senterer en utilsiktet innsnevring av direktivets
krav. Departementet viser til at det i den danske lo-
ven og direktivteksten er benyttet begrepet «regn-
skabsafleeggelsesprocessen», som departementet
antar har et sammenlignbart innhold. Departemen-
tet viser videre til at begrepet knytter seg til foreta-
kets regnskapsrapportering generelt, og at det ikke
spesifikt er knyttet til avleggelsen av arsregnska-
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pet. Prosessene i forbindelse med kvartals- og halv-
arsrapportering mv. vil folgelig vaere omfattet. Pa
den annen side vil et mer generelt begrep, som «fi-
nansiell rapportering» eller tilsvarende, etter depar-
tementets vurdering ikke vaere hensiktsmessig, og
dessuten ga utover det som kreves etter direktivet.
Opplysninger om prosessen med utarbeidelse av
bersmeldinger, prospekter mv. er siledes etter de-
partementets vurdering ikke ment omfattet av kra-
vet, med mindre det etter en konkret vurdering kan
legges til grunn at prosessen vedrerer regnskaps-
rapportering, og da serlig fordi foretakets rapporte-
ring formodes 4 ha sarlig betydning for regnskaps-
brukernes mulighet til & vurdere foretakets stilling
og resultat fra et finansielt perspektiv. Departemen-
tet ser det etter dette ikke som hensiktsmessig &
folge opp NFFs anmodning om & benytte et annet
begrep enn «regnskapsrapporteringsprosessen» i
kravet til opplysninger om internkontroll og risi-
kostyring, men mener at det vil veere hensiktsmes-
sig & presisere at kravet ikke utelukkende knytter
seg til prosessen med 4 avlegge arsregnskap, og fo-
reslair derfor at den ubestemte flertallsformen
«regnskapsrapporteringsprosesser» benyttes i be-
stemmelsen.

Etter departementets vurdering er det ikke
grunnlag for & folge opp forslaget fra NorSox,
ISACA og NIRF om at opplysningskravet spesifikt
bor omfatte operasjonell risiko knyttet til IKT-an-
vendelse og daglig drift. I den grad IKT-anvendelse
og daglig drift utgjer hovedelementer i foretakets
systemer for internkontroll og risikostyring knyttet
til regnskapsrapporteringsprosesser, vil det uansett
veere omfattet av bestemmelsen utvalget har fore-
slatt. Hvorvidt det ogsé ma gis opplysninger knyttet
til styring av operasjonell risiko, vil etter departe-
mentets forslag vaere avhengig av hvorvidt slik risi-
ko omfattes av internkontrollen og risikostyringen
knyttet til regnskapsrapporteringsprosesser. Det er
etter departementets oppfatning ikke grunnlag for
& presisere at slike opplysninger alltid skal gis. De-
partementets oppfatning er at det ikke kan uteluk-
kes at operasjonell risiko pa grunnlag av en konkret
vurdering av virksomhetens art, omfang og kom-
pleksitet, er tilstrekkelig lav til at det ikke nedven-
digvis vil veere uforsvarlig at systemene for intern-
kontroll og risikostyring knyttet til regnskapsrap-
porteringsprosesser ikke er innrettet seerskilt med
hovedelementer knyttet til operasjonell risiko. I den
grad det foreligger vesentlig operasjonell risiko
knyttet til andre forhold enn regnskapsrapporte-
ringsprosesser viser departementet for eovrig til
gjeldende opplysningskrav i regnskapsloven, her-
under sarlig § 3-3 a annet og sjette ledd.

Flere heringsinstanser har tatt til ordet for at

omtalen av enkelte krav, herunder sarlig kravet til
opplysninger om internkontroll og risikostyring
knyttet til regnskapsrapporteringsprosessen, burde
veert mer utdypende. Det er i den forbindelse reist
spersmal om internkontrollforskriften burde gjores
gjeldende for foretak som er omfattet av opplys-
ningskravet.

Departementet viser til at fastsettelsen av for-
svarlige prinsipper og rutiner for god foretakssty-
ring etter norsk selskapsrettslig tradisjon, i stor ut-
strekning er overlatt til neeringslivets, eventuelt re-
gulerte markeders, selvregulering. Reguleringen
av foretaksstyring gjennom selskaps- og regnskaps-
rettslige krav har i denne tradisjonen hovedsaklig
hatt som siktemal 4 angi hvem som har ansvaret for
at det er etablert slike prinsipper og rutiner, og for
at de fungerer pa en tilfredsstillende mate. Departe-
mentet vil serlig peke pa at regnskapsreglene er
ment 4 skulle ivareta informasjonsbehovet til bru-
kerne av finansiell informasjon. Materielle krav til
foretaksstyringen er i dette henseendet hovedsa-
klig bare fastsatt hvor det har veert ansett 4 forelig-
ge et serlig behov for kontrollmekanismer som
kan bidra til 4 sikre at opplysningene som gis, gir et
korrekt og fullstendig bilde av foretakets stilling og
resultat. Etter departementets syn er det sinn sett
ikke naturlig a fastsette materielle virksomhetsreg-
ler generelt i medhold av bestemmelser i regn-
skapsloven. Hvorvidt internkontrollforskriften ber
gjores gjeldende for en storre gruppe foretak, vil sa-
ledes etter departementets syn maétte vurderes i for-
bindelse med eventuelle endringer i selskapslov-
givningen, og er ikke naturlig 4 ta opp i forbindelse
med gjennomferingen av artikkel 46 a i regnskaps-
direktivet.

I forlengelsen av dette viser departementet vi-
dere til at det i tilknytning til et slikt overordnet
opplysningskrav ikke vil veere hensiktsmessig &
fastsette detaljerte innholdsmessige krav. De kon-
krete behovene for internkontroll og risikostyring
vil variere fra foretak til foretak, avhengig av virk-
somhetens art, kompleksitet og omfang. Opplys-
ningskravet skal gi brukerne grunnlag for & vurde-
re om gitte prinsipper og rutiner kan anses for 4 vae-
re forsvarlige og hensiktsmessige, og grunnlag for
eventuelt 4 folge opp sine interesser gjennom de
kanaler som ellers er etablert gjennom avtaler, lov-
givning mv. Det er ikke meningen med slike regler
& innskrenke foretakenes muligheter til & etablere
systemer som ut fra virksomhetens art, kompleksi-
tet og omfang ellers kan anses for forsvarlige og
hensiktsmessige. Departementet legger saledes til
grunn at naermere krav til det materielle innholdet i
systemer for internkontroll og risikostyring mest
hensiktsmessig folges opp gjennom «beste-prak-
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sis»-normer, eksempelvis gjennom oppdateringer i
NUES’ anbefaling, men at det eventuelt pa et sene-
re tidspunkt kan vurderes utfyllende regler i med-
hold av selskapsrettslige bestemmelser eller i bok-
foringsreglene dersom det generelt eller pa avgren-
sede omréder viser seg & vaere et konkret behov.
Det vises for ovrig til de tilsvarende vurderingene
som er gjort i Danmark og Sverige.

Departementet legger ut fra utvalgets droeftelse
til grunn at det ikke har veert hensikten med formu-
leringen i bestemmelsens forste ledd & utvide om-
fanget av kravet til redegjorelsen utover det som
folger av direktivet. Departementet ser det, i trad
med NHOs heringsuttalelse, som hensiktsmessig
at bestemmelsens ordlyd presiseres slik at dette
fremgar Klarere.

Nar det gjelder merknadene til NHO og Simon-
sen advokatfirma med hensyn til anvendelsen av
«oppiyll eller forklar»-prinsippet, viser departemen-
tet til at det vil folge en forklaringsplikt pa de punk-
tene anbefalingen er fulgt/oppfylt dersom dette fol-
ger av anbefalingen selv. I motsatt fall méa det i hen-
hold til kravet i forslaget til nr. 3 i regnskapsloven
§ 3-3 b annet ledd, opplyses om at anbefalingen ik-
ke er fulgt for dette punktets del og forklares hvor-
for. Departementet ser det ikke som praktisk & opp-
stille en forklaringsplikt knyttet til punkter i anbe-
falingen som man felger. Departementet viser til at
det gjennom direktivet er oppstilt visse ubetingede
minstekrav om opplysninger hvor det ikke skal
gjelde et «oppfyll eller forklar»-prinsipp, og at det
utover dette ber overlates til naeringslivets selvre-
gulering 4 ta stilling til i hvilken grad det ber gis yt-
terligere opplysninger. Departementet antar at plik-
ten etter gjeldende NUES-anbefaling til 4 gi en for-
Kklaring ogsa hvor anbefalingen er fulgt vil oppfylle
det behovet som Simonsen advokatfirma peker pa.
For evrig finner departementet grunn til & bemerke
at foretakene selvfalgelig ma vurdere konkret om
det enkelte opplysningskrav kan anses oppfylt, og
at det naturligvis vil foreligge en forklaringsplikt
knyttet til eventuelle uoppfylte deler dersom et opp-
lysningskrav bare skulle veere delvis oppfylt.

Departementet antar at det fra utvalgets side ik-
ke har veert meningen & innfere en opplysningsplikt
for selskapene om slike offentlig uttalte forventnin-
ger som NHO tar opp i sin heringsuttalelse. Depar-
tementet legger siledes til grunn at forventninger
fra eiere til hvordan selskapet skal styres neppe vil
kunne anses for anbefaling eller regelverk i be-
stemmelsens forstand. Det vil imidlertid etter gjel-
dende bestemmelser vaere krav til at det opplyses
om aksjeinnehavet til slike eiere. Det vil ogsa i hen-
hold til de aktuelle bestemmelser i utvalgets forslag
til § 3-3 b eller i verdipapirforskriften § 5-3 b (som

departementet foreslar lovfestet i ny § 5-8 a i verdi-
papirhandelloven), vaere krav til at det gis opplys-
ninger dersom det, herunder som folge av slike ei-
eres innflytelse, er vedtatt sarskilte vedtektsbe-
stemmelser eller er inngéatt aksjonaeravtaler som fo-
retaket er kjent med, hvor foretakets intensjoner
om oppfelgning av slike forventninger, formalise-
res. Utvalget antar at ytterligere krav til opplysnin-
ger om prinsipper og praksis for foretaksstyring
som folge av slike forventninger eventuelt ogsa kan
folge av «beste praksis»-anbefalinger. Departemen-
tet ser det ikke pa det naveerende tidspunkt som
hensiktsmessig & lovfeste ytterligere krav pa dette
omradet, men vil presisere at bestemmelsen apner
for at foretak pé eget initiativ, frivillig kan gi opplys-
ninger om slike forventninger som det har kjenn-
skap til, og herunder eventuelle opplysninger om
hvordan foretaket forholder seg til slike forventnin-
ger.

Departementet er enig med NHO i at det kunne
vaere naturlig 4 vurdere om det burde apnes for at
de sarskilte opplysningene som kreves etter opp-
kjopsdirektivet artikkel 10(1), og som ikke er nevnt
i direktiv 2006/46/EF, kan inntas i redegjorelsen
for foretaksstyring. Departementet mener imidler-
tid at det har formodningen for seg at det i direktiv
2006/46/EF hadde blitt henvist til alle opplysnings-
kravene etter oppkjepsdirektivet artikkel 10 der-
som det var meningen at disse skulle inngé i rede-
gjorelsen for foretaksstyring. Siden det i direktiv
2006/46/EF saerskilt er vist til bare enkelte av opp-
lysningskravene etter overtakelsesdirektivet, er det
departementets vurdering at de resterende opplys-
ningene som hovedregel ber inntas i drsberetnin-
gen for gvrig, og at de uansett ikke kan gis i en se-
parat redegjorelse for foretaksstyring som det mat-
te veere vist til i drsberetningen.

Til NHOs merknader til de konkrete opplys-
ningskrav, mener departementet at det ikke er hen-
siktsmessig & presisere i loven at det skal opplyses
om en eventuell valgkomité. Etter departementets
oppfatning er det mest hensiktsmessig at det angis
i en «beste praksis»-anbefaling om det skal gis opp-
lysninger om slike organer, nér det ikke er et sel-
skapsorgan og det heller ikke folger av direktivet at
det skal gis slike opplysninger. Det presiseres at
bestemmelsen ikke er til hinder for at foretaket pa
frivillig basis gir opplysninger om eventuelle valg-
komiteer som inngar som element i foretakets prin-
sipper og praksis vedrerende foretaksstyring. Nar
det gjelder forslaget til nr. 8, er departementet enig
med NHO i at overtakelsesdirektivet gjelder full-
makter gitt av generalforsamlingen til styret og ik-
ke styrefullmakter. Departementet foreslar at dette
presiseres.
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Departementet er enig med NHO i at det kan
reises spersmal om utvalgets forslag til gjennomfe-
ring av artikkel 10(1) bokstav j i overtakelsesdirek-
tivet hvis ansettelsesforholdet oppherer som folge
av et overtakelsestilbud, gir lengre enn det som ut
fra ordlyden kan antas & vaere formalet med be-
stemmelsen. Departementet viser imidlertid til at
bestemmelsen utvalget har foreslatt, er ment &
skulle viderefore gjeldende § 7-31 annet ledd forste
punktum. Departementet ser det ikke som aktuelt
med noen innsnevring i forhold til gjeldende be-
stemmelse nar det gjelder kravet om at det skal
opplyses om forpliktelser knyttet til sikalte «fall-
skjermer». Nar det gjelder utvidelsen til & omfatte
spesifiserte opplysninger for alle styremedlemmer
og alle ledende ansatte, viser departementet til at
det er et krav etter direktivet at disse personene
skal vaere omfattet pa individnivd. Departementet
viser videre til at det vil kunne undergrave formalet
med et slikt opplysningskrav dersom det avgrenses
til & gjelde avtaler som bare utleses i tilfelle av over-
takelsestilbud, fordi det i sa fall vil veere sveert en-
kelt & ikke innta et slikt vilkar, for eksempel ved &
gjore sluttpakken ubetinget. De avtalene som er
ment omfattet vil i tilfelle falle fullstendig utenfor
opplysningskravet, noe som etter departementets
syn vil veere uheldig. Departementet er for ovrig
enig med utvalget i at det ikke er nedvendig a opp-
stille krav om at det skal gis opplysninger om for-
pliktelser til sluttvederlag for ansatte som ikke er
«ledende».

Nar det gjelder kravet om at det méa opplyses
om aksjonaeravtaler som selskapet er kjent med,
antar departementet at det som utgangspunktet ma
legges til grunn at disse er kjent av selskapet der-
som daglig leder eller ett eller flere medlemmer av
styret er kjent med avtalen. Departementet antar at
det vil veere lite praktisk & holde selskapet som s&-
dant ansvarlig dersom en slik avtale er kjent av et
enkelt styremedlem, og dette styremedlemmet hol-
der tilbake opplysningene, men vil ikke utelukke at
slikt ansvar etter omstendighetene i det konkrete
tilfellet kan veere aktuelt. Uansett vil slikt tilbake-
hold etter departementets vurdering kunne fore til
individuelt ansvar for styremedlemmet i medhold
av regnskapsloven § 3-5 nir vedkommende under-
skriver pa arsregnskapet med kunnskap om at lov-
bestemte opplysningskrav ikke er oppfylt. Departe-
mentet vil heller ikke utelukke at et slikt styremed-
lem etter omstendighetene ogsa kan bli ansvarlig
etter de generelle bestemmelser om styret i allmen-
naksjeloven, herunder § 6-28 forste ledd, dersom
tilbakehold av opplysninger om en aksjonaeravtale
er egnet til 4 gi visse aksjeeiere eller andre en uri-

melig fordel pa andre aksjeeieres eller selskapets
bekostning.

3.3 Avgivelse og ansvar

3.3.1 Gjeldende rett

Etter allmennaksjeloven § 6-12 plikter styret & sor-
ge for forsvarlig organisering av virksomheten, jf.
forste ledd. Styret plikter etter annet ledd a holde
seg orientert om selskapets skonomiske stilling og
plikter a pase at dets virksomhet, regnskap og for-
muesforvaltning er gjenstand for betryggende kon-
troll. Styret har plikt til & pase at selskapet har til-
fredsstillende systemer for regnskapsrapportering.
Styrets plikt til & veere oppdatert om selskapets gko-
nomiske situasjon, er en av styrets viktigste oppga-
ver. Styret har som hovedregel et overordnet an-
svar; et overvakingsansvar. Nar det gjelder plikten
til & pase at selskapet har etablert forsvarlige regn-
skapssystemer og ekonomistyring, gar plikten noe
lenger enn et slikt overvikningsansvar.

Daglig leder skal i henhold til allmennaksjelo-
ven § 6-14 fierde ledd serge for at selskapets regn-
skap er 1 samsvar med lov og forskrifter, og at for-
muesforvaltningen er ordnet pa betryggende mate.
Daglig leder skal minst hver 4. méned i aksjesel-
skaper og minst hver méned i allmennaksjeselska-
per, i mote eller skriftlig, gi styret underretning om
selskapets virksombhet, stilling og resultatutvikling,
jf. allmennaksjeloven § 6-15.

Styret avlegger arsregnskapet og arsberetning
til selskapets generalforsamling som skal godkjen-
ne dette, jf. allmennaksjeloven § 5-6.

Straff for overtredelse av bestemmelser i all-
mennaksjeloven er fastsatt i allmennaksjeloven ka-
pittel 19. Etter § 19-1 kan stifter, medlem av styret
eller bedriftsforsamling, daglig leder, firmategner,
uavhengig sakkyndig og revisor straffes med boter
eller fengsel ved forsettlige eller uaktsomme over-
tredelser av bestemmelser gitt i eller i medhold av
allmennaksjeloven. Medlem av styret, daglig leder,
revisor og uavhengig sakkyndig kan dessuten straf-
fes med beter eller fengsel dersom det under utfe-
relsen av verv for selskapet utvises grov uforstand.

Ved siden av de ovennevnte bestemmelser vil
aktuelle personer i selskapet, herunder styremed-
lemmer og daglig leder etter omstendighetene
kunne bli idemt beter eller fengsel som straff for
uaktsomme eller forsettlige brudd pd bestemmel-
ser i regnskapsloven i medhold av regnskapsloven
§ 85 forste ledd. Medvirkning straffes pd samme
mate, jf. regnskapsloven § 8-5 annet ledd.

Ved siden av straff vil eventuelle skadelidte og-
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sa kunne kreve at daglig leder, styremedlem mv.
erstatter skade som de forsettlig eller uaktsomt har
voldt eller medvirket til i egenskap av stillingen/
vervet, jf. allmennaksjeloven § 17-1. Erstatningsan-
svar kan dessuten folge av de alminnelige reglene i
skadeserstatningsloven.

Styret er et kollegialt organ. Dette medferer at
beslutninger i utgangspunktet fattes av et samlet
styre. Selv om det ikke gjelder noe ubetinget krav
om at samtlige styremedlemmer ma ha tatt del i be-
handlingen av en bestemt sak, er det et krav etter
regnskapsloven § 3-5 forste ledd, at arsregnskapet
og arsberetningen skal underskrives av samtlige
styremedlemmer og daglig leder. Har en som skal
underskrive regnskapet innvendinger mot arsregn-
skapet eller arsberetningen, skal vedkommende
undertegne med pategnet forbehold og gi neermere
redegjorelse i arsberetningen, jf. regnskapsloven
§ 3-5 annet ledd. Bestemmelsen understreker at
hvert enkelt styremedlem har et selvstendig ansvar
for at informasjonen i arsregnskapet og arsberet-
ningen er korrekt. Eventuelt ansvar preves pa
grunnlag av en individuell vurdering av om det er
utvist subjektiv skyld og om krav til ansvarsgrunn-
lag og drsakssammenheng (eventuelt straffbarhets-
vilkar) er oppfylt for det enkelte styremedlem. I
vurderingen vil det kunne ha betydning om et sty-
remedlem har inntatt et forbehold som nevnt.

Revisors plikter ved revisjon av arsregnskap
fremgar av revisorloven Kkapittel 5. Revisorloven
§ 5-1 omhandler revisjonens innhold. Revisor skal
blant annet vurdere om &rsregnskapet er utarbei-
det i samsvar med lov og forskrift.

3.3.2 E@S-rett

Av artikkel 46 a(1) folger at redegjorelsen for fore-
taksstyring i utgangspunktet skal inntas som et
eget kapittel i drsberetningen. I henhold til artikkel
46 a(2) kan Medlemsstatene imidlertid tillate at re-
degjorelsen gis i et eget dokument som skal offent-
liggjores sammen med arsberetningen, eventuelt
ved at det henvises til i dette dokumentet i arsberet-
ningen dersom det publiseres pa selskapets hjem-
meside pé internett. Dersom opplysningene som
kreves etter artikkel 10(1) i overtakelsesdirektivet
gis i arsberetningen, er det tilstrekkelig at det i re-
degjorelsen inntas en henvisning til arsberetningen
for de opplysningene som kreves etter artikkel 46 a
(1) bokstav d. Det fastslas i artikkel 46 a(2) at kra-
vet til revisjon av arsberetningen etter artikkel 51
(1) gjelder for opplysningene som kreves etter ar-
tikkel 46 a(1) bokstav ¢ og d. For de egvrige opplys-
ningskravene etter artikkel 46 a skal revisor bekref-
te at opplysningene er gitt.

Artiklene 1(8) og 1(10) i direktiv 2006/46/EF
(som gjelder nye artikler 50 b, 50 ¢ og 60 a) i regn-
skapsdirektivet, og artiklene 2(3) og 2(5) (som gjel-
der nye artikler 36 a, 36 b og 48 i konsernregn-
skapsdirektivet) fastsetter ansvaret til selskapets
administrasjon, styre og tilsynsorganer for avleg-
gelse av arsregnskap, arsberetning, konsernregn-
skap samt redegjorelse for foretaksstyring dersom
denne foreligger som separat dokument.

Etter direktivets ordlyd skal de nevnte organer
vaere kollektivt forpliktet til & sikre at de nevnte do-
kumenter utarbeides og offentliggjores i samsvar
med kravene etter regnskapsdirektivet og konsern-
regnskapsdirektivet. Medlemsstatene er forpliktet
til & sikre at lover og administrative bestemmelser
om ansvar som nevnt, som minimum kan gjeres
gjeldende overfor foretaket. Av artikkel 60 a, hhv.
artikkel 48, folger videre at medlemsstatene skal
fastsette sanksjoner for overtredelse av de nasjona-
le bestemmelser som er effektive, som stir i et ri-
melig forhold til overtredelsen og som har en av-
skrekkende virkning.

3.3.3 Dansk og svensk rett
3.3.3.1

Av arsregnskabsloven § 107 c stk. 3 folger at rede-
gjorelsen for virksomhedsledelse som hovedregel
skal gis i ledelsesberetningen. Etter bestemmel-
sens stk. 4 gis imidlertid Erhvervs- og Selskabssty-
relsen hjemmel til & bestemme at redegjorelsen ik-
ke skal inntas i ledelsesberetningen dersom rede-
gjorelsen er offentliggjort pa virksomhetens inter-
nettside og ledelsesberetningen inneholder en hen-
visning til denne siden. Erhvervs- og Selskabssty-
relsen er gitt hjemmel til & fastsette naermere regler
om offentliggjering pa virksomhetens hjemmeside,
herunder om nar oppdatering av opplysningene der
skal skje og om revisors plikter knyttet til opplys-
ninger som er offentliggjort pa internett.

For lovendringene ved lov nr. 516 av 17. juni
2008 om endring av arsregnskabsloven var ledel-
sesberetningen en del av arsrapporten, og skulle
dermed revideres pé lik linje med &arsregnskapet.
Blant annet som ledd i arbeidet med 4 lette byrdene
for neeringslivet ble arsregnskabsloven § 135 end-
ret slik at revisor skal avgi en uttalelse om hvorvidt
ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskapet, henholdsvis konsernregnskapet,
for det aktuelle regnskapsar. Av forarbeidene? til

Danmark

2LF 100 07/08 2. samling (som fremsat): Forslag til lov om zn-
dring af arsregnskabsloven. (Forhgjelse af belobsgreenser for
regnskabsklasser og andring af revisors pligter i forbindelse
med ledelsesberetningen m.v.)
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lovendringen fremgér at det er forutsatt at revisor
skal kontrollere om opplysninger i ledelsesberet-
ningen er konsistente med opplysninger i arsregn-
skapet, men at det ikke er tale om full revisjonsplikt
pa linje med det tidligere kravet. I dreftelsen presi-
seres det at dette innebeerer at revisor ikke kan se
bort fra den kunnskap revisor har tilegnet seg om
virksomheten i forbindelse med sin revisjon av ars-
regnskapet, henholdsvis konsernregnskapet, og at
det skal tas hensyn til denne kunnskap nar revisor
avgir sin uttalelse.

Det er i forarbeidene?® presisert at det fortsatt vil
veere ledelsens ansvar 4 pase at hele arsrapporten
oppfyller lovens krav, og at dette fortsatt skal frem-
gd ved ledelsespategningen. Det bemerkes i den
forbindelse at endringene ikke medferer noen reell
endring i ledelsens ansvar for ledelsesberetningen.
Det er séledes fortsatt ledelsens ansvar at ledelses-
beretningen gir et rettvisende bilde. Dette innebae-
rer i henhold til forarbeidene* blant annet krav om
at alle relevante forhold skal beskrives, og at de av-
gitte opplysninger skal vaere relevante, pélitelige og
noytrale. Dersom kvalitetskravene ikke er oppfylt,
vil det potensielt kunne medfere straff- siavel som
erstatningsansvar.

3.3.3.2 Sverige

I Sverige er det etter arsredovisningslagen 6 kap. 8
§ apnet for at bolagsstyringsrapporten kan avgis en-
ten som et eget dokument eller som del av forvalt-
ningsberittelsen. Arsregnskapet offentliggjores
ved innsending til Bolagsverket. Mislighold av plik-
ten til 4 sende inn &rsregnskapet sanksjoneres
eventuelt ved forsinkelsesavgift, i tilfelle med per-
sonlig betalingsansvar for det enkelte styremed-
lem. Det er i bestemmelsen presisert at en bolags-
styrningsrapport avgitt som eget dokument ikke
skal anses som opprettet ved en handling adskilt
fra opprettelsen av arsregnskapet. De sarlige krav
som gjelder til revisjon av arsregnskapet vil ikke
omfatte en slik rapport som er opprettet som en ad-
skilt handling. Imidlertid er det i drsredovisningsla-
gen 6 kap. 9 § saerskilt bestemt at de krav som etter
direktivet gjelder for revisjon av forvaltningsberit-
telsen uansett skal omfatte enkelte av de opplysnin-
gene som rapporten skal inneholde, og for evrig at
rapporten finnes. Revisors uttalelse skal avgis til
Bolagsstyringsverket innen samme frist som den
ordineere revisjonsberetningen, og skal folge som
vedlegg til bolagsstyrningsrapporten.

s ibid
*ibid

Det er i prop. 2008/09:71 forutsatt at direktivets
bestemmelser om ansvar og sanksjoner ikke kre-
ver ytterligere gjennomferingstiltak. I den forbin-
delse vises det blant annet til styrets forvaltningsan-
svar etter aktiebolagslagen 8 kap. 1 §, daglig leders
plikt etter aktiebolagslagen 8 kap. 29 §til & serge
for at selskapet har en betryggende finansforvalt-
ning og at selskapets bokfering oppfyller lovens
krav og til det alminnelige erstatningsansvaret som
gjelder for styremedlemmer, ansatte, revisor m.v.
som ved utevelsen av sine oppgaver uaktsomt pafo-
rer selskapet skade. De aktuelle sanksjoner er vur-
dert som formaélstjenlige og effektive. I begrunnel-
sen i prop. 2008/09:71 er det videre vist til at styret
er et kollegialt organ, og at beslutninger i utgangs-
punktet fattes av et samlet styre. Selv om det i og
for seg ikke er krav om at samtlige styremedlem-
mer ma ha tatt del i behandlingen av en bestemt
sak, krever beslutninger om opprettelse av arsregn-
skap underskrift fra samtlige styremedlemmer og
daglig leder. Dersom noen av disse har forbehold
til arsregnskapet slik det fastsettes skal det gis en
uttalelse om dette i arsregnskapet. Eventuelt an-
svar vil bli vurdert individuelt for det enkelte styre-
medlem, og i sa fall vil det kunne ha betydning om
et slikt forbehold er inntatt. Det pekes pa at bade
erstatningsansvar og straffansvar preves individu-
elt for det enkelte styremedlem. Det er lagt til
grunn at direktivets krav til styrets kollektive an-
svar for den finansielle rapporteringen bare inne-
baerer at medlemsstatene skal sikre at samtlige sty-
remedlemmer har et ansvar for den finansielle rap-
porteringen, og at de skal sikre at dette ansvaret ik-
ke kan delegeres eller overlates til andre.

3.3.4 Utvalgets forslag

Utvalget har lagt til grunn at de fleste av direktivets
krav vedrerende avgivelse og ansvar er oppfylt
gjennom eksisterende bestemmelser i regnskapslo-
ven mv. Utvalget har imidlertid foreslatt at adgan-
gen til & gi redegjorelsen for foretaksstyring i et
eget dokument benyttes. Nar det gjelder kravet til
revisjon, har utvalget lagt til grunn at bestemmel-
sen i revisorloven § 5-1 forste ledd annet punktum,
blant annet om at revisor skal vurdere om opplys-
ningene 1 arsberetningen er konsistente med ars-
regnskapet, viderefores uendret. Dette medfoerer at
dersom redegjorelsen for foretaksstyring gis som
et kapittel i arsberetningen, vil revisor ogsd matte
vurdere om opplysningene er konsistente med ars-
regnskapet. Utvalget har vist til at foretakets valg
av avgivelsesform ikke ber veere avgjerende for i
hvilken grad redegjorelsen ma underlegges revi-
sors konsistenssjekk. Utvalget har pa den bak-
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grunn foreslatt en presisering av kravet i revisorlo-
ven § 5-1 slik at en redegjorelse for foretaksstyring
avgitt som separat dokument vil veere underlagt et
tilsvarende revisjonskrav.

Nar det gjelder direktivets krav til at administra-
sjon, styre og tilsynsorganer «kollektivt» skal sti
ansvarlige for regnskap, redegjorelse for foretaks-
styring mv., har utvalget lagt til grunn at gjeldende
ansvarsbestemmelser etter regnskaps- og selskaps-
lovgivningen er tilstrekkelige. Utvalget viser til at
selv om det enkelte styremedlem etter forslaget om
et krav til en redegjorelse for foretaksstyring vil ha
en plikt til & pase at det gis opplysninger i samsvar
med kravet, og ansvaret for at det er overensstem-
melse mellom det som beskrives i redegjorelsen og
prinsippene for foretaksstyring som er etablert i fo-
retaket, innebaerer utvalgets forslag ikke et utvidet
ansvar i forhold til styremedlemmenes ansvar etter
gjeldende rett, for at foretaksstyringen som beskri-
ves oppfyller visse minstekrav. Utvalget har dess-
uten presisert at det ikke er foreslatt noe krav om at
foretaket ma innrette internkontrollen pa en be-
stemt mate (eventuelt innfere nye kontrolltiltak),
eller til at internkontrollen mé dokumenteres mer
inngdende enn det som folger av dagens regelverk.

3.3.5 Horingsinstansenes merknader

Kredittilsynet mener det er behov for noen naerme-
re avklaringer knyttet til forslaget om at redegjorel-
sen for foretaksstyring skal underlegges revisors
konsistenssjekk.

For at styrets ansvar ikke skal svekkes bor det
etter LOs syn kreves at redegjorelsen skal nevnes i
arsberetningen.

NHO stotter forslaget om at underskrift pa ars-
beretningen anses som underskrift ogsa pé rede-
gjorelsen. NHO er imidlertid ikke enig i utvalgets
forstéelse av artikkel 46 a nr. 2. I NHOs heringsut-
talelse heter det om dette blant annet:

«Etter var vurdering angir artikkel 46 a nr. 2
tredje og fijerde punktum omfanget av konsis-
tenssjekken, uavhengig av om redegjorelsen
gis som en del av arsberetningen eller i et eget
dokument. Denne forstdelsen er ogsa lagt til
grunn i det svenske lovforslaget om gjennomfe-
ring av artikkel 46a.

Forslaget fra Utvalget om konsistenssjekk
av alle opplysninger om foretaksstyring gar alt-
s etter var oppfatning lenger enn det direktive-
ne krever. Revisorloven § 5-1 ber utformes etter
menster av artikkel 46 a nr. 2 tredje og fjerde
punktum.»

Oslo Bors mener at kontroll med revisors kon-
sistenssjekk, ogsa nar det er tale om revisors kon-

sistenssjekk av redegjorelsen til utenlandske sel-
skaper etter forslaget til § 5-7 tredje ledd annet
punktum i verdipapirforskriften, burde vaere omfat-
tet av Kredittilsynets tilsyn i medhold av verdipapir-
handelloven § 15-1 tredje ledd. Oslo Bers uttaler i
den forbindelse blant annet:

«Kontrollen med at konsistenssjekken er fore-
tatt fremstér etter det bersen kan se som en for-
lengelse av tilsynet med utarbeidelsen av ars-
regnskapet og revisors arbeid, og herer siledes
mest naturlig under Kredittilsynet. Regulert
marked kan heller ikke sees & ha de nedvendi-
ge hjemler overfor revisor i forbindelse med ut-
forelse av en kontrolloppgave som nevnt.»

3.3.6 Departementets vurdering

Departementet oppfatter utvalget dit hen at kravet
til at revisor skal sjekke om opplysninger i redegjo-
relsen er konsistente med opplysninger gitt i ars-
regnskapet bade gjelder nar redegjorelsen for fore-
taksstyring er gitt som kapittel i arsberetningen og
nar den er gitt som eget dokument. Dette svarer til
kravet etter artikkel 51(1) bokstav b i direktiv 78/
660/EQF. Ut fra ordlyden i gjeldende § 5-1 forste
ledd i revisorloven, sammenholdt med spesialmer-
knadene til utvalgets forslag, ser departementet at
det kan fremstd som uklart om det har vert utval-
gets hensikt 4 utvide revisjonens innhold. Ut fra de
alminnelige merknadene legger departementet
imidlertid til grunn at det har veaert utvalgets me-
ning 4 viderefore gjeldende rett, men slik at opplys-
ningene i redegjorelsen for foretaksstyring skal
sjekkes pé lik linje med opplysninger i arsberetnin-
gen, ogsa nar redegjorelsen er gitt som et eget do-
kument. Departementet foreslar etter dette at utval-
gets forslag folges opp, og legger til grunn at be-
stemmelsen méa forstds slik det er redegjort for
ovenfor.

Departementet er enig med NHO i at utvalgets
forslag til nytt tredje punktum i revisorloven § 5-1
forste ledd gér lengre enn direktivets minstekrav.
Imidlertid viser departementet til at forslaget bare
innebaerer at det skal vurderes om det er opplysnin-
ger i redegjorelsen som ikke er konsistente med
arsregnskapet. Siden de fleste opplysningene som
kreves gitt i redegjorelsen for foretaksstyring i
praksis bare i liten grad vil vedrere enkeltposter i
arsregnskapet, vil dette kravet etter departemen-
tets vurdering veere lite byrdefullt & oppfylle. Samti-
dig vil det etter departementets oppfatning veere li-
te hensiktsmessig om revisor ikke skulle bruke
den kunnskapen han innehar fra arsregnskapsrevi-
sjonen for evrig dersom han ser at det faktisk er
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gitt opplysninger i redegjorelsen for foretakssty-
ring som ikke er konsistente med opplysninger gitt
i arsregnskapet. Det vises for ovrig til vurderingen i
de danske lovforarbeidene. Departementet har et-
ter dette kommet til at utvalgets forslag pa dette
punktet ber folges opp.

Departementet er enig med Oslo Bers i at det
ikke fremstar som hensiktsmessig at det regulerte
marked skal kontrollere om det er gjennomfort
konsistenssjekk med redegjorelser for foretakssty-
ring som er avgitt i henhold til utenlandske krav
nar det er gitt dispensasjon fra de norske kravene.
Departementet mener i likhet med Oslo Bers at
dette er noe som eventuelt vil vaere omfattet av Fi-
nanstilsynets kontroll med utstederes finansielle
rapportering etter verdipapirhandelloven § 15-1
tredje ledd. Samtidig fremstér det for departemen-
tet som Kklart at et utenlandsk krav ved dispensa-
sjonsvurderingen neppe kan anses for likverdig
med det norske kravet dersom det ikke gjelder et
revisjonskrav etter det utenlandske regelverket
som utstederen forutsetningsvis er underlagt som

minst svarer til direktivets minstekrav. Dette vil det
regulerte marked maétte kontrollere nér det vurde-
res om dispensasjon skal gis.

Departementet legger som utvalget til grunn at
de norske reglene om ansvar og sanksjoner for av-
leggelse av arsregnskap mv., i hovedsak allerede
oppfyller direktivets krav. Det vises i den forbindel-
se ogséa til vurderingen i den svenske proposisjo-
nen, og til at de norske reglene om styrets ansvar
for regnskapsavleggelsen i det vesentlige svarer til
de svenske i dette henseendet. Departementet har
merket seg at utvalget har lagt til grunn at de nye
reglene ikke i seg selv inneberer at foretaket ma
innrette internkontrollen pa en bestemt maéte
(eventuelt innfere nye kontrolltiltak), eller til at in-
ternkontrollen md dokumenteres mer inngdende
enn det som folger av dagens regelverk. Departe-
mentet mener imidlertid at utvalgets forslag om &
klargjore at underskriften etter regnskapsloven
§ 3-5 ogsa skal anses & omfatte redegjorelsen for fo-
retaksstyring, bor folges opp. Forslaget har blitt
stettet i heringen av blant andre LO og NHO.
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4 Styrets sammensetning

4.1 Gjeldende rett

Av allmennaksjeloven § 6-1 forste ledd felger at all-
mennaksjeselskaper skal ha et styre med minst tre
medlemmer, men minst fem medlemmer dersom
selskapet har en bedriftsforsamling, jf. § 6-35. Etter
gjeldende rett er det ikke noe forbud mot at daglig
leder i allmennaksjeselskaper sitter i styret, men i
henhold til allmennaksjeloven § 6-1 tredje ledd kan
selskapets daglige leder ikke velges til styreleder.
Et forbud mot at daglig leder er medlem av sty-
ret ble innfert for forretningsbanker og spareban-
ker ved lovendringer 16. mars 2007 i forretnings-
bankloven § 9 tredje ledd og sparebankloven § 14
fierde ledd. I Ot.prp. nr 11 (2006-2007) er det gitt
folgende omtale av bakgrunnen for lovendringen:

«Det gjeldende kravet i sparebankloven og for-
retningsbankloven om at banksjefen (daglig le-
der) skal veere medlem av styret, bryter med
det som na anerkjennes som prinsipper for god
foretaksstyring. Banklovkommisjonen har tidli-
gere foreslatt et forbud mot at banksjef er med-
lem av styret. Departementet foreslar lovend-
ring i trdd med dette. Forslaget vil bidra til kla-
rere kompetanse- og ansvarsforhold mellom
styret og banksjef.»

Et forbud mot at daglig leder kan veere medlem
av styret er ogsa gjort gjeldende for en rekke andre
selskapsformer, eksempelvis for kommunale og fyl-
keskommunale foretak, jf. kommuneloven § 64, for
helseforetak, jf. helseforetaksloven § 21, og for pen-
sjonskasser, jf. forsikringsvirksomhetsloven § 7-6.

Av opptakskravene og de lopende forpliktelse-
ne til Oslo Bers og Oslo Axess, fastsatt med hjem-
mel i bersloven § 24, folger det at representanter
for den daglige ledelse ikke kan veere medlem av
styret i noterte selskaper. Det oppstilles imidlertid
unntak fra kravet dersom det foreligger serlige
grunner. Dersom det foreligger slike seerlige grun-
ner kan representanter fra den daglige ledelsen ut-
gjore inntil en tredjedel av styrets aksjeeiervalgte
medlemmer. Det vil vaere Oslo Bers som i den en-
kelte sak vurderer om unntaket kan komme til an-
vendelse, og som eventuelt sanksjonerer dersom
selskaper i strid med kravet har representanter fra
den daglige ledelsen representert i styret uten at

vilkaret om sarlige grunner kan anses & vaere opp-
fylt.

Daglig leders rolle er behandlet i allmennaksje-
loven §§ 6-14 og 6-15. I § 6-14 forste ledd heter det
at daglig leder stér for den daglige ledelsen av sel-
skapets virksomhet. Samtidig felger det av bestem-
melsen at daglig leder plikter 4 folge de retningslin-
jer og palegg som styret har gitt. I § 6-14 annet ledd
er det oppstilt unntak for saker som etter selska-
pets forhold er av uvanlig art eller stor betydning. I
henhold til § 6-14 fjerde ledd skal daglig leder sorge
for at selskapets regnskap er i samsvar med lov og
forskrifter og at formuesforvaltningen er ordnet pa
en betryggende mate.

Allmennaksjeloven § 6-15 forste ledd palegger
daglig leder 4 underrette styret, enten i meote eller
skriftlig, minst méanedlig om selskapets virksom-
het, stilling og resultatutvikling. Av bestemmelsens
annet ledd folger dessuten at styret og det enkelte
styremedlem til enhver tid kan kreve at daglig le-
der gir styret en naermere redegjorelse om bestem-
te saker.

I henhold til allmennaksjeloven § 6-21 skal dag-
lig leder sammen med styrets leder forberede sa-
ker som skal behandles av styret. Daglig leder har
etter asal § 6-19 fjerde ledd rett og plikt til & delta i
styrets behandling av saker og til & uttale seg, med
mindre annet er bestemt av styret i den enkelte
sak. Styret kan med hjemmel i allmennaksjeloven
§ 6-19 fjerde ledd bestemme at daglig leder ikke far
delta i behandlingen av en konkret sak.

Styret har ansvaret for forvaltningen av selska-
pet, og skal serge for forsvarlig organisering av
virksomheten, jf. allmennaksjeloven § 6-12 forste
ledd. I henhold til allmennaksjeloven § 6-12 tredje
ledd skal styret holde seg orientert om selskapets
okonomiske stilling, og plikter & pase at regnskapet
og formuesforvaltningen er gjenstand for betryg-
gende kontroll. Styret skal i henhold til allmennaks-
jeloven § 6-13 forste ledd fore tilsyn med den dagli-
ge ledelse og selskapets virksomhet for gvrig.



38 Prop. 117 L

2009-2010

Endringer i regnskapsloven og enkelte andre lover (foretaksstyring og tiltak mot manipulering av finansiell informasjon)

4.2 NUES’ anbefaling

I NUES’ anbefaling 21. oktober 2009 pkt. 8 fierde
avsnitt, heter det at ledende ansatte ikke bor vare
medlem av styret. Det angis at dersom ledende an-
satte er medlem av styret pa tross av anbefalingen,
bor dette begrunnes og fa konsekvenser for organi-
seringen av styrets arbeid, blant annet ved bruk av
styreutvalg for 4 bidra til en mer uavhengig forebe-
redelse av styresaker. Selskaper notert pa Oslo
Bors og Oslo Axess plikter i henhold til de lepende
forpliktelsene til noterte selskaper fastsatt i med-
hold av bersloven § 24, 4 innrette seg etter NUES’
anbefaling etter et «oppfyll eller forklar»-prinsipp.

4.3 Utvalgets forslag

Utvalgets flertall mener det ikke ber innferes et for-
bud mot at daglig leder sitter som medlem i styret,
Utvalgsflertallet viser til at det ikke synes 4 vere
kartlagt en tydelig nok sammenheng mellom det
forhold at daglig leder sitter i styret og tilfeller av
regnskapsmanipulasjon til at den anbefalte beste
praksis pa omradet ber erstattes av et lovfestet for-
bud. Utvalget viser til at det i noen tilfeller kan veere
legitime grunner til at daglig leder er styremedlem.
Som eksempel viser utvalgsflertallet til at en pro-
sess med 4 finne en ny daglig leder kan vere lang-
varig, og medfere behov for at et styremedlem mid-
lertidig trer inn i rollen som daglig leder. Vurderin-
gen av om en slik lovbestemmelse er nedvendig
bor dessuten etter utvalgsflertallets syn sees i sam-
menheng med flertallets forslag i kapittel 5 om &
innfere en plikt for styret til 4 avholde et mote med
revisor uten at noen fra den daglige ledelsen er til
stede.

Utvalgets mindretall, medlemmene Berget og
Knudsen, foreslar at det innferes forbud mot at dag-
lig leder er medlem av styret i allmennaksjeselska-
per. Etter mindretallets oppfatning er den rolleblan-
dingen som oppstar nar daglig leder ogsa er med-
lem av styret, s& vidt uheldig at det ber innferes et
slikt forbud for allmennaksjeselskapene.

Mindretallet viser for gvrig til at et slikt forbud i
praksis kan vere lite hensiktsmessig og vanskelig
gjennomferbart i aksjeselskaper med begrenset
storrelse, og foreslar derfor ikke at det skal gjelde
noe forbud i aksjeselskapene.

4.4 Horingsinstansenes merknader

Neerings- og handelsdepartementet (NHD) er enig
med utvalgets flertall i at det ikke ber innferes et

forbud mot at daglig leder kan vaere styremedlem.
NHD savner imidlertid en vurdering av andre alter-
nativer for a styrke styrets uavhengighet og kon-
trollfunksjon, og da sarlig om det ber innfores et
lovkrav om at flertallet av de aksjeeiervalgte styre-
medlemmene ber veere uavhengige av selskapets
daglige ledelse. I NHDs heringsuttalelse heter det i
den forbindelse blant annet folgende:
«Et slikt krav kan bidra til at styret kan vurdere
den daglige ledelse og den finansielle informa-
sjonen fra selskapet pa et uavhengig grunnlag,
samtidig som det apner for at daglig leder fort-
satt kan veere styremedlem nar det er legitimt
behov for det.»

Okokrim stetter forslaget om et lovfestet forbud
mot at daglig leder sitter i styret, og at forbudet i
forste omgang gjeres gjeldende for allmennaksje-
selskaper. Jkokrim uttaler i den forbindelse blant
annet:

«En av styrets viktigste oppgaver er 4 fore kon-
troll med administrasjonen, jf allmennaksjelo-
ven § 6-12. Av den grunn ber ikke daglig leder
vaere medlem av det styre som skal kontrollere
ham/henne, jf ogsd Norsk Anbefaling Eiersty-
ring og Selskapsledelse kapittel 8 hvor det frem-
kommer at representanter fra den daglige ledel-
se ikke ber vaere medlem av styret. Nedvendig
kommunikasjon mellom daglig leder og styre
kan ivaretas gjennom styrets innkalling av dag-
lig leder i forbindelse med styrets behandling
av aktuelle forhold.»

FNH og Sparebankforeningen er enig med utval-
gets flertall i at det ikke ber oppstilles et forbud mot
at daglig leder er medlem av styret. Samtidig be-
merker FNH og Sparebankforeningen at den rolle-
blanding som oppstar nar daglig leder er medlem
av styret i mange tilfeller er uheldig.

LO stotter mindretallets forslag om at daglig le-
der ikke kan vaere medlem av styret i allmennaksje-
selskaper.

Norges Autoriserte Regnskapsforeres Forening
(NARF) peker pa at styrket kontrollfunksjon over-
for daglig leder kan tilsi en klarere rollefordeling
mellom styre og administrasjon. NARF mener imid-
lertid at et eventuelt forbud mot at daglig leder er
medlem av styret kun ber rette seg mot de storre
virksomhetene. NARF skriver i den forbindelse
blant annet folgende:

«De aller fleste virksomhetene er mindre virk-
somheter der virksomhetsutever og eier ofte er
en og samme person. Disse virksomhetene er
ikke palagt 4 ha et styre med andre styremed-
lemmer enn eier, og for disse virksomhetene vil
det medfere merkostnader og oppleves som by-
rikratisk dersom de ogsé skulle veere pélagt a
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ha et styre som besettes av andre personer enn
eier.

NARF har ingen sterke synspunkter pa det-
te spersmalet annet enn at vi mener at mindre
virksomheter som ikke har oppnevnt et selv-
stendig styre utover at virksomhetseier bekler
denne rollen, ikke kan palegges denne form for
merkostnader og merarbeid. Det vil ogsa etter
var oppfatning ikke vaere praktisk mulig 4 nekte
en eneaksjoneer, som ogsa er daglig leder, sitte
i styret i sitt eget selskap.»

Norsk Okoforum mener det ber innferes et for-
bud mot at daglig leder er medlem av styret i all-
mennaksjeselskaper.

Nar det gjelder styrets sammensetning viser
NFF til at det i all hovedsak dreftes om daglig leder
bor veere medlem av styret. NFF mener det ber lov-
festes et krav om uavhengig styrerepresentasjon i
bersnoterte foretak.

NHO stotter utvalgets flertall i at det ikke ber
gjelde et generelt forbud mot at daglig leder er
medlem av styret. I NHOs heringsuttalelse heter
det siledes blant annet folgende:

«Utredningen nevner ikke at Oslo Bors/Axess»
regler ikke tillater at noen fra den daglige ledel-
se er medlemmer av styret (dispensasjon kan
gis) 1 noterte selskaper. For norske noterte all-
mennaksjeselskaper er det derfor neppe noe
praktisk behov for & styrke kontrollfunksjonen
pa den maten Utvalget har vurdert. Selv om ber-
sens regler ikke er offentligrettslige, er det ikke
grunn til 4 tro at bersen vil gi dispensasjon med
mindre det er forsvarlig. PA grunn av bersens
regler har ogsd NUES’ anbefaling liten rele-
vans.

Sa vidt vi kjenner til, er det for tiden fem no-
terte allmennaksjeselskaper (av i alt 188) der
daglig leder er medlem av styret (ett av disse
selskapene er under pliktig tilbud, slik at selska-
pet ventes & bli stroket fra notering).

For aksjeselskaper mener et enstemmig Ut-
valg at det ikke er aktuelt & innfere et forbud. I
utgangspunktet mener vi at det er fornuftig 4 ha
like regler for aksjeselskaper og allmennaksje-
selskaper. Imidlertid skal dette ikke veere i vei-
en for ulikheter nar det er saklig og rimelig
grunn til det. P4 grunnlag av bersens regler me-
ner vi at det ikke er grunnlag for en regel som
er spesiell for allmennaksjeselskapene.

Uenigheten i Utvalget gjelder derfor
allmennaksjeselskaper som ikke er noterte. Et-
ter var vurdering er det heyst usikkert om et
forbud vil ha noen reell effekt. Daglig leder har
uansett ikke anledning til 4 lede arbeidet i styret
og er underlagt de alminnelige reglene som in-
habilitet. Videre er det fritt opp til aksjeeierne a
ikke velge daglig leder som styremedlem. I en

rekke allmennaksjeselskaper er det fa aksjeeie-
re, og det vil ofte vaere naerere forbindelser mel-
lom aksjeeiere, styremedlemmer og daglig le-
der enn det som er vanlig i noterte selskaper. Et
forbud vil fere til at allmennaksjeselskapsfor-
men blir mindre fleksibel. Disse omstendighe-
ter taler samlet for at det ikke innferes et forbud
mot a la daglig leder ha styreverv i selskapet.»

Oslo Bors mener som utgangspunkt at verken
daglig leder eller andre representanter fra den dag-
lige ledelsen bor vaere medlem av styret i selskaper
hjemmeherende i Norge notert pa regulert marked
her. Oslo Bers viser imidlertid til at det er fastsatt et
slikt forbud i opptaksreglene for aksjer pa Oslo
Bors og Oslo Axess, og at det derfor ikke er pé-
krevd med et lovforbud.

Simonsen advokatfirma synes mindretallets
standpunkt har en del for seg. Simonsen mener det
ogsé kan vaere grunn til 4 vurdere et formelt forbud
mot at ledende ansatte/ansatte generelt sitter i sty-
ret. Simonsen advokatfirma uttaler i den forbindel-
se blant annet folgende:

«Styret ber vaere egnet som representanter for
aksjoneerene. I denne sammenheng ber egent-
lig utgangspunktet fra et corporate governance
stasted veere at de som skal kontrolleres — dag-
lig leder/ledende ansatte — ikke ber sitte i sty-
ret. Risikoen med daglig leder eller ledende an-
sattes deltakelse i styret er at kontrollfunksjo-
nen svekkes. Dette vil kunne veere tilfellet ogsa
der daglig leder kun er menig styremedlem.
Det er naturligvis vanskelig & identifisere alle
de typetilfeller hvor denne risiko materialiseres.
Imidlertid er det ikke vanskelig & tenke at en
daglig leder som styremedlem vil kunne sikre
seg innflytelse ut over det den ene stemmen
skulle tilsi, med svekkelse av kontrollfunksjo-
nen som resultat. Vi nevner at det i dag heller
ikke er noe forbud mot at evrige ledere /ansatte
sitter i styret. Det er derfor mulig for en daglig
leder som ensker det 4 fa stette i styret fra slike
personer, selv om dette nok ikke er ofte fore-
kommende. Selv om daglig leder ikke sitter i
styret vil han som utgangspunkt ha meterett og
plikt i metene. Praktisk vil det imidlertid vare
noe enklere & kunne avholde styremeter uten
daglig leder tilstede, ref aksjelovenes § 6-19 sis-
te ledd siste alternativ.

I forlengelsen av ovennevnte kan det ogsa
veere grunn til 4 nevne at i de tilfeller hvor dag-
lig leder i tillegg er storre aksjoneer vil det kun-
ne vaere ytterligere uheldig at han er styrerepre-
sentert. I slike tilfeller kan det argumenteres for
at han ber velge rolle — enten styremedlem og
kontroll funksjon eller daglig leder og utevende
funksjon. Problematikken med daglig leder
som sterre aksjonzer har ogsé en side til minori-



40 Prop. 117 L

2009-2010

Endringer i regnskapsloven og enkelte andre lover (foretaksstyring og tiltak mot manipulering av finansiell informasjon)

tetsvernsbestemmelsene, ref aksjelovenes §§5-
21/6-28, og i disse reglene ligger det en viss be-

skyttelse.»

Wikborg Rein mener det er enkelte relevante ar-
gumenter som ikke kommer Klart frem i utvalgets
vurdering av om det bor gjelde et forbud mot at
daglig leder er medlem av selskapets styre. Wik-
borg Rein peker blant annet pé at det over tid har
skjedd en utvikling i synet pd hva som er beste
praksis pa omradet. Det vises i den forbindelse og-
sa til endringen i forretningsbankloven i Ot.prp. nr.
11 (2006-2007), hvor kravet om at daglig leder skul-
le veere medlem av styret ble endret til et forbud.
Videre heter det blant annet felgende i Wikborg
Reins heringsuttalelse:

«Utvalgets flertall synes i begrenset utstrekning
4 drofte de generelle selskapsrettslige innven-
dingene mot at daglig leder ber kunne vere en
del av styret. Det er eksempelvis pa generelt
grunnlag betenkelig & 1a den som det skal fores
tilsyn med, selv delta i denne kontrollen. Et for-
bud vil sdledes kunne medfere klarere kompe-
tanse- og ansvarsforhold.

Styret ber videre veere sammensatt slik at
det kan vurdere den daglige ledelse og vesent-
lige avtaler som inngés av selskapet pa uavhen-
gig grunnlag. Dette er spesielt viktig sett ilys av
minoritetsaksjeeieres interesse. Det anses der-
for som et prinsipp for god eierstyring og sel-
skapsledelse at ledelsen ikke ber kunne veere
medlem av styret.

De innvendinger som flertallet har kommet
med i sin redegjorelse er vi ikke uten videre eni-
ge i. Vi er enige i at det kan oppsta situasjoner
hvor et styremedlem i en kortere eller lengre
periode vil méatte fungere som daglig leder. Inn-
vendingene mot en dobbeltrolle blir imidlertid
ikke mindre av den grunn. En alternativ losning
vil eksempelvis kunne vaere at vedkommende
fratrer som styremedlem inntil ny daglig leder
er ansatt.»

Okonomiforbundet stotter flertallet i at det ikke
er hensiktsmessig & ha et lovforbud mot at daglig
leder kan ha verv i styret i samme selskap. Etter
Ykonomiforbundets oppfatning gjelder dette seer-
lig de sma selskapene, hvor daglig leder ofte har
storre eller mindre eierinteresser i selskapet. Jko-
nomiforbundet viser til at det i de minste selskape-
ne ofte er tilfellet at det er en eneaksjonzer som ba-
de er daglig leder og styreleder.

4.5 Utredningen til Naeringslivets
Aksjemarkedsutvalg

I utredningen gis det uttrykk for at det erfarings-
messig er sjelden at daglig leder er styremedlem i
allmennaksjeselskaper notert pa regulert marked i
Norge. Det vises imidlertid til at spersmaélet er prin-
sipielt, og til at det har skjedd en utvikling i synet pa
hva som er god eierstyring og selskapsledelse. Det
pekes i den forbindelse pa at det pa generelt grunn-
lag er betenkelig & la den som det skal fores tilsyn
med selv delta i kontrollen. I utredningen gis det ut-
trykk for at et forbud vil medfere klarere kompetan-
se- og ansvarsforhold. I utredningen heter det vide-
re blant annet folgende:

«Ettersom daglig leder er styrets viktigste kilde
til informasjon om selskapet bor styret ha reell
mulighet for & diskutere hvorvidt den informa-
sjonen de far er tilstrekkelig, om de foler seg
komfortabel med méten arbeidsoppgavene utfo-
res pa, om den ménedlige rapporteringen anses
tilstrekkelig m.m. Dersom alle slike tema ma
diskuteres i neerveer av daglig leder eller andre
ansatte fra den sentrale ledelsen som folge av at
disse er styremedlemmer, innebaerer dette en
redusert mulighet for eierstyring og selskapsle-
delse fra styrets side. Styret ber videre vere
sammensatt slik at det kan vurdere den daglige
ledelse og vesentlige avtaler som inngés av sel-
skapet pa uavhengig grunnlag. Dette er spesielt
viktig sett i lys av minoritetsaksjeeiernes inter-
esse.

De innvendinger som flertallet har kommet
med i NOU 2008:16 er vi ikke uten videre enige
i. Vier enige i at det kan oppsta situasjoner hvor
et styremedlem i en kortere eller lengre periode
vil matte fungere som daglig leder. Innvendin-
gene mot en dobbeltrolle blir imidlertid ikke
mindre av den grunn. Det vil da kunne veere
mer ryddig at vedkommende fratrer som styre-
medlem inntil ny daglig leder er ansatt. Vi kan
ikke se at evrige innvendinger er si tungtveien-
de at det veier opp for de fordeler som et forbud
vil innebeere for styrking av eierstyring og sel-
skapsledelse.

Vi har pa denne bakgrunn kommet til at det
ber vare et forbud mot at daglig leder er med-
lem av styret. Vi er noe mer usikre pa om dette
ber innferes i allmennaksjeloven som et gene-
relt forbud, eller om dette bare ber oppretthol-
des i borsens regelverk.»

4.6 Departementets vurdering

Daglig leders rolle i styret har tidligere blitt vurdert
av Justisdepartementet ved oppfelgningen av aksje-
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lovutvalgets utredning i Ot.prp. nr. 23. (1996-97). 1
pkt. 6.4.1.3 blir det vist til at Finansdepartementet,
Akademikernes Fellesorganisasjon og Norske Sivi-
lekonomers Forening reiser spersmal ved om dag-
lig leder overhodet skal ha anledning til & sitte i sty-
ret. Justisdepartementet gér ikke naermere inn pa
dette sporsmalet i sin vurdering, men tar opp spers-
maélet om i hvilken grad lovgiver skal akseptere at
samme person pa samme tid er daglig leder og le-
der av styret. Om dette heter det i pkt. 6.4.1.4 blant
annet:

«.. det [ma] etter departementets syn veere
klart at denne rollekombinasjonen ikke kan ak-
septeres i de tilfeller hvor selskapet etter loven
har plikt til 4 ha daglig leder. Dette har blant an-
net sammenheng med den tilsynsfunksjonen
styret har overfor daglig leder.

[...]

Argumenter som kan tale for 4 innfere et
forbud mot at samme person kan vare styrets
leder og daglig leder, er blant annet hensynet til
en Klar rollefordeling mellom ledelsesorgane-
ne.»

Etter vedtakelsen av gjeldende allmennaksjelov
har det, som pépekt blant annet i utredningen til
Neringslivets Aksjemarkedsutvalg, skjedd en ut-
vikling i synet pa hva som kan anses for & veere god
eierstyring og selskapsledelse. Selv om det etter all-
mennaksjeloven gjelder et forbud mot at daglig le-
der kan vere styreleder, kan det etter departemen-
tets oppfatning reises spersmal om dette i praksis
alltid vil veere tilstrekkelig til & sikre en betryggen-
de kontrollfunksjon, samt tilstrekkelig klare kom-
petanse- og ansvarsforhold. Samtidig som styret
skal fore tilsyn med den daglige ledelsen, jf.
allmennaksjeloven § 6-13 forste ledd, er det ogsa
styret som tilsetter daglig leder, jf. allmennaksjelo-
ven § 6-2, og som i praksis typisk fastsetter daglig
leders lenn og andre godtgjorelser. I tillegg vil dag-
lig leder i praksis ofte kunne ha betydelig innflytel-
se pa spersmailet om hvem som skal velges som
styremedlemmer. Departementet viser dessuten til
at ogsa nar daglig leder er et ordineert styremed-
lem, vil vedkommende pa grunn av sin kunnskap
om selskapets forhold og sin neerhet til den daglige
virksomhetsutevelsen, i praksis kunne ha vesentlig
storre reell innflytelse pa styrets arbeid enn den for-
melle posisjonen ellers skulle tilsi. Utviklingen i
gjeldende rett, hvor det for et skende antall organi-
sasjonsformer er vedtatt et forbud mot at daglig le-
der kan vaere medlem av styret, kan sies a4 vaere en
erkjennelse av de betenkeligheter som slik rolle-
sammenblanding medferer. Departementet viser i
den forbindelse ogsa til at de fleste heringsinstan-
sene, ogsa dem som i utgangspunktet stiller spors-

maélstegn ved behovet for et lovfestet forbud, peker
pa at den rolleblanding som oppstar nar daglig le-
der er medlem av styret, i mange tilfeller er uhel-
dig. Etter departementets syn er det pa denne bak-
grunn naturlig & vurdere om det na ber innfores et
alminnelig forbud mot at daglig leder kan vaere sty-
remedlem i allmennaksjeselskaper.

Nar det gjelder de noterte allmennaksjeselska-
pene, har departementet merket seg de heringsinn-
spillene som peker pa at det som folge av regelver-
ket til Oslo Bers ikke synes & veere behov for et for-
bud i lovgivningen. Departementet mener imidler-
tid at det kan reises spersmal om det er behov for &
apne for unntak fra forbudet mot at daglig leder er
styremedlem fordi det foreligger «seerlige grun-
ner», jf. opptakskravene og de lepende forpliktelse-
ne til Oslo Bers og Oslo Axess. Det vises i den for-
bindelse til at NHO i heringen har pekt pa at forbu-
det til Oslo Bers ikke i praksis felges opp i samtlige
noterte selskaper. Selv om departementet ikke vil
utelukke at det kanskje kan tenkes legitime grun-
ner til at man har akseptert at daglig leder velges
som styremedlem i enkelte tilfeller, er det etter de-
partementets oppfatning grunn til & stille spers-
maélstegn ved hvor reelt behovet for et unntak fra
det prinsipielle utgangspunktet faktisk kan veere,
og hvor tyngende det sann sett vil veere for noterte
selskaper 4 etterleve et lovfestet forbud. Uansett
mener departementet at selskapsrettslige krav som
et prinsipielt utgangspunkt, ber komme til uttrykk i
selskapslovene som regulerer de enkelte selskaps-
former, heller enn i berslovgivningen og i de avta-
lerettslige regler fastsatt av et regulert marked.

Nar det gjelder allmennaksjeselskapene som
ikke har verdipapirer notert pa regulert marked,
kan det argumenteres med at hensynene som taler
for et forbud gjer seg gjeldende i mindre grad, og
det kan pa den bakgrunn reises spersmal om det av
hensyn til disse selskapene er tilstrekkelig grunn til
4 innfere et forbud i allmennaksjeloven. Departe-
mentet viser i den forbindelse til NHOs heringsut-
talelse, hvor det blant annet er pekt pé at det i en
rekke allmennaksjeselskaper er fa aksjeeiere hvor
det ofte vil veere naerere forbindelser mellom aksje-
eiere, styremedlemmer og daglig leder enn det
som er vanlig i noterte selskaper, og til at det i al-
minnelighet vil vaere fritt opp til aksjeeierne a ikke
velge daglig leder som styremedlem.

Allmennaksjeloven er i utgangspunktet ment &
skulle veere et fleksibelt instrument som skal ivare-
ta en rekke legitime interesser. I et slikt perspektiv
vil eierne ha en interesse i at loven i tilstrekkelig
grad apner for at virksomhetsutevelsen kan organi-
seres og styres pa den maten som i det enkelte til-
fellet anses mest hensiktsmessig. Samtidig er det
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na, som da loven ble vedtatt, grunn til & fremheve at
forvaltningen av selskapet ikke bare er et spersmaél
som bergrer eierinteresser, men ogsa andre inter-
esser som lovgivningen bor segke 4 ivareta, blant an-
net hensynet til ansatte, kreditorer og mer allmen-
ne samfunnsinteresser. I den forbindelse mener de-
partementet at det er viktig & understreke at det
som i ferste rekke skiller et aksjeselskap fra andre
virksomhetsformer, er at deltakerne har et begren-
set ansvar for selskapets forpliktelser, og at det der-
for, som det pekes pa i Ot.prp. nr. 23 (1996-97), vil
vaere et naturlig formal for aksjelovgivningen 4 se-
ke & avbete enkelte uheldige virkninger av denne
ansvarsbegrensningen.

Pa denne bakgrunn mé det ved vurderingen av
daglig leders rolle i styret, ikke bare ses hen til om
vedkommende vil vaere egnet som representant for
eiernes interesser, men ogsa til om en dobbeltrolle
som det apnes for etter gjeldende regelverk, vil
kunne svekke styrets kontrollfunksjon til skade for
andre legitime interesser. Departementet finner i
den forbindelse grunn 4 bemerke at utvalgets ut-
redning i NOU 2008:16 blant annet hadde sin bak-
grunn i Okokrims erfaringer fra en rekke sveert al-
vorlige saker, herunder «Finance Credit» og «Spon-
sor Service», hvor denne typen rollesammenblan-
ding var et fremtredende element. Slike saker viser
at nettopp den typen naerhet som kjennetegner en-
kelte unoterte selskaper, og som NHO peker pa i
sin heringsuttalelse, kan fore til en alvorlig svekkel-
se av styrets lovpélagte kontrollfunksjon, til stor
skade for kreditorer og samfunnet for gvrig.

Pa bakgrunn av slike saker kan det etter Finans-
departementets syn heller ikke legges til grunn at
de alminnelige reglene om inhabilitet og forbudet
mot at daglig leder er styreleder, alltid vil gi til-
strekkelig vern mot den typen uheldig rollesam-
menblanding som Jkokrim har hatt erfaring med.
Som skadeomfanget i de nevnte sakene illustrerer,
er det dpenbart at ogsd mange av de unoterte sel-
skapene kan vare forholdsvis store selskaper med
en omfattende virksomhet, og det kan pa den bak-
grunn ikke anses urimelig at lovgiverne stiller krav
som kan bidra til & sikre at styret pa en bedre mate
blir i stand til 4 ivareta sin kontrollfunksjon. I en lov
som regulerer en selskapsform som er innrettet
med henblikk pd 4 innhente egenkapital fra all-
mennheten, mener departementet pd prinsipielt
grunnlag at lovgivningen serlig ber legge til rette
for betryggende rammer for habil og uavhengig
kontroll med den daglige drift og virksomhetsledel-
se. Det er derfor etter departementets syn grunnlag
for, i trdd med synet pa hva som anses for 4 veere
beste praksis for god foretaksstyring, & lovfeste et
forbud som vil kunne bidra til en mer uavhengig

kontrollfunksjon og en Klarere ansvars- og kompe-
tansefordeling.

Departementet er heller ikke enig med utval-
gets flertall i at situasjoner hvor styremedlemmer
midlertidig ma tre inn i rollen som daglig leder, for
eksempel i forbindelse med at det skal rekrutteres
ny daglig leder, legitimerer at dette prinsippet fra-
vikes. Etter departementets oppfatning vil det i sli-
ke situasjoner, slik blant annet utvalgets mindretall
og Wikborg Rein papeker, vaere en praktisk lesning
at vedkommende styremedlem trer ut av styret inn-
til ny daglig leder er péa plass.

Samtidig er departementet enig med utvalgets
mindretall og de heringsinstansene som har pekt
pa at et ubetinget forbud mot at daglig leder er
medlem av styret, i praksis kan vere lite hensikts-
messig og vanskelig gjennomferbart i foretak som
er organisert som aksjeselskap, og som oftere vil
kunne ha begrenset storrelse. Departementet viser
i den forbindelse ogs4 til at ingen heringsinstanser
har tatt til orde for at det ber innferes et forbud mot
at daglig leder er medlem av styret, og at flere ho-
ringsinstanser eksplisitt har gatt imot en slik regel.
Blant annet har NARF papekt at virksomhetsutever
og eier ofte vil vaere en og samme person i slike
virksomheter. Nar disse virksomhetene, som
NARF papeker, ikke er pélagt 4 ha et styre med
andre styremedlemmer enn eier, ser departemen-
tet at det for disse virksomhetene vil kunne medfe-
re merkostnader og oppleves som byrakratisk der-
som de ogsé skulle veere palagt 4 ha et styre som
medferer at styret mé besettes med andre personer
enn eier nar eier ogsa fungerer som daglig leder.
Selv om departementet mener at det ogsé i aksje-
selskaper ber vaere et prinsipielt utgangspunkt at
daglig leder ikke skal sitte i styret, mener departe-
mentet at det for aksjeselskapene fortsatt ber gjel-
de en valgadgang.

Departementet mener etter en samlet vurde-
ring at det er grunnlag for 4 folge opp mindretallets
forslag om et forbud i allmennaksjeloven mot at
daglig leder sitter i styret, mens det fortsatt skal
gjelde en valgadgang i aksjeselskapene.

Departementet mener at det er seerlig viktig at
det etableres klare ansvars- og kompetanseforhold
i institusjoner som potensielt forvalter store kunde-
verdier, og herunder i saerlig grad nar institusjo-
nens aksjer eller egenkapitalbevis omsettes pa et
regulert marked. Etter gjeldende rett eksisterer det
som nevnt allerede et slikt forbud for en rekke ty-
per institusjoner, herunder for forretningsbanker,
sparebanker og pensjonskasser. Imidlertid gjelder
et slikt forbud for eksempel ikke for gjensidige for-
sikringsselskaper etter forsikringsvirksomhetslo-
ven og finansieringsvirksomheter etter finansie-
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ringsvirksomhetsloven. Etter departementets opp-
fatning er det gode grunner som kan tale for at det
ber gjelde et tilsvarende forbud for finansinstitusjo-
ner, ogsa nar de er organisert pad annen mate enn
som allmennaksjeselskap. Det vises i den forbindel-
se til forbudet som Banklovkommisjonen foreslo
for finansforetak generelt i NOU 1998:14, og som
ble fulgt opp for forretningsbankenes og spareban-
kenes del i Ot.prp. nr 11 (2006-2007). Siden et for-

slag om & utvide forbudet til ogsa a gjelde andre ty-
per institusjoner ikke har veert pa hering i forbin-
delse med oppfelgningen av NOU 2008:16, mener
departementet imidlertid at det vil veere mest hen-
siktsmessig & avvente Banklovkommisjonens ar-
beid med en samlet finanslov for et forbud eventu-
elt ogsa gjeres gjeldende for andre typer finansin-
stitusjoner.
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5 Mogte mellom styre og revisor

5.1 Gjeldende rett

I gjeldende rett oppstilles det ikke krav om at det pa
regelmessig basis skal avholdes et mete mellom
styret og revisor.

5.2 «Beste praksis»-anbefalinger og
god revisjonsskikk

Norsk Anbefaling Eierstyring og Selskapsledelse
(NUES-anbefaling) anbefaler at styret og revisor
skal ha minst ett meote i dret uten at daglig leder el-
ler andre fra den daglige ledelsen er til stede. I an-
befalingen pkt. 15 heter det om dette metet blant
annet:

«Revisor ber arlig fremlegge for styret hoved-
trekkene i en plan for gjennomfering av revi-
sjonsarbeidet.

Revisor ber delta i styremeter som behand-
ler arsregnskapet. I motene ber revisor gjen-
nomga eventuelle vesentlige endringer i selska-
pets regnskapsprinsipper, vurdering av vesent-
lige regnskapsestimater og alle vesentlige for-
hold hvor det har veert uenighet mellom revisor
og administrasjonen.

Revisor ber minst en gang i dret gjennomga
med styret selskapets interne kontroll, herun-
der identifiserte svakheter og forslag til forbed-
ringer.»

Revisjonsstandarden RS 260 omhandler kom-
munikasjon om revisjonsmessige forhold med dem
som har overordnet ansvar for styring og kontroll.
standarden presiseres blant annet revisors kommu-
nikasjons- og informasjonsplikter overfor selska-
pets styre, herunder blant annet nar det gjelder til-
feller av ikke-korrigert feilinformasjon som er sam-
let av revisjonen, men som selskapsledelsen har
vurdert som uvesentlig, og dessuten visse doku-
mentasjonskrav knyttet til eventuell muntlig kom-
munikasjon til styret.

5.3 Utvalgets forslag

Utvalgets flertall foreslar at det lovfestes et krav om
at styre og revisor har minst ett mote i aret uten at
daglig leder eller andre fra den daglige ledelsen er
til stede. Utvalget begrunner forslaget om & innfere
en slik plikt med at det vil kunne styrke styrets opp-
merksomhet rundt regnskapsavleggelsen, og bidra
til at styret og revisor avdekker mislighetstilfeller
hvor rapporteringen fra daglig leder til styret er
mangelfull eller misvisende.

Flertallet foreslar at det oppstilles unntak fra
kravet for foretak som er definert som smaé foretak i
regnskapsloven § 1-6, for datterselskaper nar det
avholdes slikt mete i morselskapet og for norskre-
gistrerte filialer av utenlandske foretak (sdkalte
NUF-foretak) som ikke utelukkende driver virk-
somhet i Norge. For at myndighetene skal gis en
viss oversikt over hvilke norskregistrerte utenland-
ske foretak det sistnevnte unntaket gjelder for, fo-
reslar utvalget i tillegg et krav om at slike foretak
skal registrere opplysninger i Foretaksregisteret
om hvorvidt de driver virksomhet utenfor Norge.

Et mindretall, medlemmene Hasaas og Riise,
mener at det ikke foreligger gode nok grunner for &
innfere et lovfestet krav om mete mellom styret og
revisor.

Et annet mindretall, medlemmet Berget, er av
den oppfatning at et arlig mete mellom selskapets
styre og revisor er et si viktig tiltak at dette ber
gjelde for alle foretak uavhengig av sterrelse.

5.4 Hgaringsinstansenes merknader

Neerings- og handelsdepartementet (NHD) er enig
med utvalgets mindretall i at det ikke vil veere hen-
siktsmessig 4 innfere et lovpélagt krav til mete mel-
lom styre og revisor uten representanter fra admi-
nistrasjonen til stede. NHD viser i den forbindelse
til gjeldende krav etter NUES anbefaling, og peker
pa at den eksisterende ordningen gir en viss fleksi-
bilitet som kan veaere hensiktsmessig. NHD finner
det ikke sannsynliggjort at nytten knyttet til flertal-
lets forslag overstiger de gkte kostnadene som for-
slaget vil medfore.



2009-2010

Prop. 117 L 45

Endringer i regnskapsloven og enkelte andre lover (foretaksstyring og tiltak mot manipulering av finansiell informasjon)

Kredittilsynet stotter utvalgets flertall i at det
minst arlig ber avholdes et mate mellom revisor og
styret uten at foretakets daglige ledelse er til stede.
Kredittilsynet viser i den forbindelse til at:

«det [vil] veere en Klar fordel at det samlede sty-
ret pad denne maten ma forholde seg til revisor
og de synspunkter revisor gir uttrykk for. En
slik direktekontakt vil bidra til 4 understreke at
arsregnskapet er et ansvar for det samlede sty-
ret og ikke noe som kan «delegeres» til revi-
sjonsutvalget.»

Kredittilsynet viser videre til at et slikt meote:

«[...] vil kunne gi en okt frihet i diskusjonene
mellom styret og revisor. I tillegg vil Kredittilsy-
net vise til at den daglige ledelsen i praksis har
stor pavirkning pa foretakets finansielle rappor-
tering, fordi ledelsen har en detaljkunnskap om
virksomheten som verken revisor eller styret
har eller kan forventes 4 ha. Fordelen med & ha
den daglige ledelsen tilstede er at spersmal som
matte dukke opp underveis i et mote mellom
styret og revisor lett kan bli besvart. Ulempen
er imidlertid at et enkelt og greit svar fra fore-
takets ledelse kan bidra til 4 hindre en disku-
sjon i styret som kan fore til at styret og/eller
revisor finner at det er forhold som ber vurde-
res naermere.»

Kredittilsynet har ikke innsigelser mot utval-
gets forslag til sterrelsesavgrensning. Kredittilsy-
net mener at dersom utvalgets forslag om et unntak
for datterselskap folges opp, mé det presiseres at
dette ikke inneberer noen endring i det selvstendi-
ge ansvaret datterselskapets styre har for dattersel-
skapets finansielle rapportering eller for revisors
ansvar for en selvstendig revisjon av datterselska-
pet.

Okokrim er enig med mindretallet i at det ber
innferes krav om et arlig mote mellom styret og re-
visor, og at det bor gjelde for alle foretak uavhengig
av sterrelse. I heringsuttalelsen til @kokrim heter
det siledes blant annet folgende:

«Etter vart syn er et slikt mete et viktig tiltak for
& ansvarliggjere styret, revisor og ledelsen i sel-
skapet, og for 4 forhindre finansiell feilinforma-
sjon. De ressurser som vil medgi til et slikt mo-
te vil veere begrenset i forhold til nytteverdien
for regnskapsbrukere som i hovedsak bare har
den offisielle regnskapsinformasjonen & holde
seg til. Regnskapsmanipulasjon forekommer et-
ter var erfaring like ofte i smé foretak som i stor-
re virksomheter. Det antas at en av grunnene til
dette er den neerhet som ofte foreligger mellom
eiere, styre og daglig leder. Interne kontrollruti-
ner er gjerne fi eller fravaerende og selskapets
medkontrahenter er szrlig sérbare for feilinfor-
masjon i regnskapet.»

Okokrim er videre enig med mindretallet i at
det ber gjelde et dokumentasjonskrav for metet
mellom styre og revisor. Okokrim anferer at dette
er nedvendig for & sikre tilstrekkelig notoritet om
hvilke forhold som er behandlet pi metet. Etter
@kokrims oppfatning vil dokumentasjon ha en klar
forebyggende effekt, samtidig som ansvarsplasse-
ringen vil vaere enklere dersom det skulle oppsta
skadelige folger pad grunn av regnskapsfeil. Oko-
krim er ogsa enig med mindretallet i at det ber
fremgé av revisjonsberetningen dersom det ikke er
avholdt mete mellom styre og revisor. Etter Oko-
krims oppfatning ber det iallfall ikke veere en sa vid
mulighet til & gjennomfere metet som utvalgets
flertall synes a legge til grunn nar det uttales «pd
den annen side kan det, uten at det er alvorlige for-
hold som skulle veert diskutert, oppstd sykdom og lik-
nende forhold som gjor at motet i et enkelt dr ikke kan
giennomfores».

@Kkokrim er enig med utvalgets mindretall i at
det bor lovfestes krav til metets innhold. I herings-
uttalelsen til Okokrim heter det blant annet folgen-
de om metets innhold:

«[...] som minimum ber foretas en gjennom-
gang og vurdering av vesentlige poster i regn-
skapet som er kritiske, usikre eller skjgnnsmes-
sige, regnskapsprisnippene som anvendes og
eventuelle endringer i disse, forhold hvor det
har veert uenighet mellom revisor og den dagli-
ge ledelse, misligheter, narstidende parter og
internkontrollen i virksomheten.»

Den norske Revisorforening (DnR) stotter forsla-
get om et krav til arlig mete mellom styre og revi-
sor for foretak som ikke er smé og som ikke er dat-
terselskap av morselskap som avholder slikt meote.
DnR mener et slikt krav vil styrke styrets oppmerk-
somhet rundt regnskapsavleggelsen, og at det vil
kunne bidra til avdekkelse av mislighetstilfeller.

Finansieringsselskapenes forening er positiv til
forslag som legger til rette for en bedre dialog mel-
lom revisor og styre uten administrasjonens tilste-
deverelse.

FNH og Sparebankforeningen stotter flertallets
oppfatning om at det bor lovfestes et krav om at sty-
ret og revisor har minst ett mote i aret uten at dag-
lig leder eller andre fra den daglige ledelsen er til
stede. Samtidig papeker FNH og Sparebankfor-
eningen at det vil veere hensiktsmessig at dattersel-
skaper som har samme revisor som morselskapet,
unntas fra kravet dersom morselskapet avholder et
slikt mete. Organisasjonene viser til at det i slike til-
feller ber overlates til styret (og revisor) & vurdere
behovet for separate moter. FNH og Sparebankfor-
eningen er enig i at NUF-foretak som driver virk-
somhet ogsa utenfor Norge, bor unntas fra kravet.
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Folketrygdfondet viser til at et krav om et arlig
mote mellom styre og revisor uten administrasjo-
nens tilstedeveerelse vil bidra til at styrene vil bli
seg sin kontrollfunksjon mer bevisst og at faren for
at det kan forekomme finansiell manipulasjon eller
mangelfull regnskapsforsel blir redusert.

Nar det gjelder forslag til endringer i revisorlo-
ven stetter LO at det blir lovfestet & avholde et mote
i aret mellom styret og revisor uten at daglig leder
eller noen fra daglig ledelse er tilstede (revisorlo-
vens ny § 2-3). LO mener ogséa det vil vaere hen-
siktsmessig og klargjerende at det stilles konkrete
krav til hva et slikt mote skal inneholde, slik det er
foreslatt i mindretallsforslaget.

Norges Autoriserte Regnskapsforeres Forening
(NARF) mener et arlig mote mellom revisor og sty-
re uten administrasjonens tilstedevarelse ikke bor
veere lovpalagt. NARF viser til at forslaget har som
hensikt & sikre at vesentlige opplysninger om virk-
somhetens ekonomi bringes til styrets kunnskap,
og at mete primeert vil vaere av betydning i et fatall
tilfeller hvor daglig leder opptrer illojalt. NARF
skriver videre blant annet folgende:

«det vil veere tilstrekkelig dersom det i aksjelo-
ven apnes for at det star fritt til 4 innkalle revi-
sor og regnskapsforer til et mote, uten at daglig
leder er til stede. P4 denne maéten far styret en
paminnelse — i lovs form — om at det er anled-
ning til 4 innkalle revisor og/eller regnskapsfo-
rer.»

Norsk Oko-Forum stetter mindretallets forslag
om at krav til et arlig mate mellom styre og revisor
bor gjelde for alle foretak uavhengig av sterrelse.
Norsk Gko-Forum er videre enig med mindretallet
i at det ber oppstilles krav til styrets dokumentasjon
av gjennomgangen med revisor, ved krav til proto-
kolleringen utover de minimumskrav som folger av
aksjelovene § 6-29. Om innholdet i metet mellom
styre og revisor skriver Norsk Jko-Forum blant an-
net folgende:

«Utvalget har ogsd vurdert naermere krav til
innholdet i motet mellom styret og revisor og
foreslar 4 lovfeste formalet med meotet til & veere
at styret og revisor drefter regnskapsmessige
forhold der revisor ser vesentlige svakheter og
mangler ved de vurderingene den daglige ledel-
sen har gjort, samt andre forhold som revisor
mener styret ber informeres om i et slikt mote.
Utvalgets flertall finner det ikke hensiktsmessig
& angi en uttemmende liste over hva gjennom-
gangen skal omfatte eller oppstille krav til hva
den som minimum skal omfatte. Det ber i ste-
det utvikles en beste praksis gjennom revisjons-
standarder el. Vi er ogsa her enig med mindre-
tallet som foreslar at det stilles krav til hva gjen-

nomgangen med revisor minimum skal omfat-
te, en gjennomgang og vurdering av vesentlige
poster i regnskapet som er kritiske, usikre eller
skjgnnsmessige, regnskapsprinsippene som an-
vendes og eventuelle endringer i disse, forhold
hvor det har veert uenighet mellom revisor og
daglig ledelse, misligheter, narstdende parter
og internkontrollen i virksomheten.»

NHO stotter ikke forslaget til utvalgets flertall
om 4 lovfeste arlige moter mellom styre og revisor.
NHO mener utvalgets gjennomgaelse av gjeldende
rett viser at allerede gjeldende regler gir god anled-
ning for revisor til 4 orientere styret om de forhol-
dene som foreslas regulert nzermere. I heringsutta-
lelsen til NHO heter det videre blant annet felgen-
de:

«Etter var vurdering er det ikke nedvendig &
lovfeste et ubetinget krav om et slikt mete. De
omstendighetene revisor etter forslaget skal ta
opp i metet, ber revisor i forste omgang paleg-
ges 4 orientere om i nummerert brev, som ber
sendes styremedlemmene. P4 denne méaten far
styret et grunnlag for 4 vurdere omstendighete-
ne. I neste omgang ber revisor ha rett og plikt
til 4 palegge styre a holde mete med revisor,
med eller uten daglig ledelse til stede. Vi antar
for ovrig at styrer allerede i dag ikke vil nekte a
holde et slikt mote, men det er ikke noe i veien
for at en slik form for plikt blir lovfestet. Utval-
get er inne pé noe slikt sist i punkt 5.2.2.

Vi oppfatter at utkastet [sic] til grunn at det
ma holdes et fysisk mote, som etter asal. § 6-19.
Det er ganske dpenbart at motene etter § 6-19
og etter utkastet ikke holdes samtidig. Etter ut-
kastet blir de revisjonspliktige derfor pélagt a
holde ytterligere ett fysisk meote arlig. Vi mener
at de administrative byrdene som dermed péfo-
res, kan begrenses med den lgsningen vi skis-
serer nedenfor.

Det er etter var mening ikke noe i veien for
at revisor meter hele styret, men for foretak
som har revisjonsutvalg — og det vil ventelig
vaere mange av de noterte — mener vi at obliga-
toriske meter bidrar til & komplisere styrets or-
ganisering av sitt interne arbeid. For evrig leg-
ger vi til grunn at etableringen av revisjonsut-
valg vil fere til at kontakten mot revisor uansett
styrkes.

Vi viser ogsa til begrunnelsen fra mindretal-
let i Utvalget.

En alternativ ordning er at revisor gis rett og
plikt til & kreve et slikt mete avholdt nér det fo-
religger slike omstendigheter som er angitt i
flertallets forslag til revisorloven §2-3 annet
ledd. En slik ordning vil fore til at meter holdes
der det er et reelt behov for det. De foreslatte
unntakene ber opprettholdes ogsd med denne
ordningen.
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For noterte selskaper anbefaler allerede
NUES’ anbefaling ut pa at et mote med revisor
ber holdes, uavhengig av om det foreligger sli-
ke omstendigheter som er nevnt i forslaget til
revisorloven § 2-3 [sic]. Blir dette et lovkrav, vil
anbefalingen ikke lenger omhandle dette motet,
og investorene fiar dermed ikke den informasjo-
nen som vil folge av lovkravet til & rapportere
om foretaksstyring og av NUES anbefaling
punkt 1. Vi tror derfor at markedet er bedre
tjent med reguleringen i NUES’ anbefaling,
kombinert med den lesningen vi foreslar oven-
for.»

Oslo Bors stetter forslaget om a lovfeste et krav
om arlig mete mellom styre og revisor uten at re-
presentanter fra administrasjonen er tilstede. Oslo
Bors mener kravet vil kunne bidra til & styrke kvali-
teten pa regnskaper og internkontroll for de selska-
per som omfattes av kravet.

Simonsen advokatfirma er enig i flertallets
standpunkt om at det ber lovfestes et krav om at
styret og revisor har minst ett mote i aret uten at
daglig leder eller andre fra den daglige ledelsen er
tilstede. Simonsen advokatfirma er enig i at et slikt
mpte vil styrke kontrollfunksjonen til styret. Simon-
sen advokatfirma mener imidlertid at det kan veere
et selvstendig poeng at det opplyses om metet er
avholdt eller ikke. Simonsen advokatfirma mener
det som et minimum ber avstedkomme en begrun-
nelse dersom metet ikke er avholdt.

Wikborg Rein viser til at de bestemmelsene
mindretallet mener taler mot kravet om et arlig meo-
te mellom styre og revisor har et snevrere anven-
delsesomrade enn forslaget til ny § 2-3 i revisorlo-
ven. Wikborg Rein mener dette ber hensyntas i de-
partementets vurdering av spersmalet.

Okonomiforbundet mener det ikke ber loviestes
krav til et arlig mete mellom selskapets styre og re-
visor, verken for store eller sma selskaper.

5.5 Utredningen til Neeringslivets
Aksjemarkedsutvalg

I utredningen til Neeringslivets Aksjemarkedsut-
valg dreftes det om det ber innfores klarere regler
for gjennomfering av styrets tilsynsfunksjon med
daglig leder. I den forbindelse pekes det pi at styre-
meter uten daglig leders tilstedevaerelse ofte vil vae-
re en nedvendig forutsetning for reell diskusjon
knyttet til daglig leders utfering av sine plikter. I ut-
redningen heter det videre blant annet:

«Var erfaring er at saker som gjelder godtgjo-
relse til daglig leder og egenevaluering av styret
ofte blir de eneste sakene som behandles uten

at daglig leder er til stede. Vi er oppmerksom-
me pé at det i NOU 2008:16 er foreslatt endrin-
ger i revisorloven § 2-3 om at det minst en gang
per ar skal avholdes et mote mellom styret og
revisor uten at daglig leder er til stede. Vi synes
dette er en god regel. For & sikre en god eiersty-
ring og selskapsledelse vil vi i tillegg anbefale at
det med faste intervaller innfoeres «styrets time»
eller lignende, hvor det er meningen at styret
skal kunne diskutere forholdet til daglig leder
og den daglige ledelse, uforstyrret av daglig le-
der.»

5.6 Departementets vurdering

Departementet er enig med utvalget i at det i ut-
gangspunktet er naturlig at daglig leder eller andre
fra den daglige ledelse er til stede i moter mellom
styret og revisor for 4 kunne belyse diskusjonen
sett fra administrasjonens side. I den forbindelse vi-
ses det ogsa til heringsuttalelsen til Kredittilsynet,
hvor det pekes pa at den daglige ledelsen i praksis
har stor pavirkning pa foretakets finansielle rappor-
tering fordi ledelsen har en detaljkunnskap om
virksomheten som verken styre eller revisor kan
forventes 4 ha. Som Kredittilsynet papeker, vil det
ofte kunne medfere en fordel om det i moter mel-
lom styre og revisor er en representant fra den dag-
lige ledelsen tilstede til & besvare spersmal som
métte dukke opp.

Samtidig er departementet enig med Kredittil-
synet i at det vil vaere betenkelig dersom et enkelt
og greit svar fra foretakets ledelse bidrar til 4 hin-
dre en diskusjon i styret om forhold som ber vurde-
res nermere. Forslaget til utvalgets flertall om at
det bor innfores krav til et arlig mete mellom styre
og revisor uten at selskapets daglige ledelse er til-
stede, vil kunne bidra til & etablere et forum for mer
apne diskusjoner mellom styret og revisor. At det
etableres et slikt forum vil vaere seerlig viktig for &
sikre apenhet ogsa i tilfeller hvor det foreligger
mistanke om at det har skjedd lovbrudd eller er
identifisert svakheter i selskapets interne kontroll
eller risikostyringssystemer. Pi bakgrunn av de
synspunktene som har fremkommet fra flere he-
ringsinstanser om viktigheten av et slikt meote for &
bidra til ansvarliggjering av styret og for & forhin-
dre finansiell feilinformasjon, mener departementet
at det ikke er tilstrekkelig at krav til et slikt mote
utelukkende folger av en «beste praksis»-anbefa-
ling. Departementet viser i den forbindelse ogs4 til
at de bestemmelsene utvalgets mindretall mener
taler mot kravet om et slikt mote, herunder kravet
om at det i foretak av allmenn interesse skal etab-
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leres et revisjonsutvalg, har et snevrere anvendel-
sesomrade enn utvalgsflertallets forslag tilny § 2-3 i
revisorloven, slik blant annet Wikborg Rein pape-
ker i sin heringsuttalelse. Departementet mener pa
den bakgrunn at forslaget til utvalgets flertall pa
dette punktet bor folges opp.

Departementet har merket seg de synspunkter
som fremkommer i Okokrims heringsuttalelse om
at kravet bor gjores gjeldende for alle foretak, uav-
hengig av sterrelse. Departementet mener imidler-
tid at krav om et slikt mete relativt sett vil vaere mer
byrdefullt for de minste foretakene. Departementet
viser dessuten til at tall som utvalget har innhentet
vedrerende forholdet mellom antall revisorer og
antall revisjonspliktige foretak, uansett kan tyde pa
at det pa det navaerende tidspunkt vil veere uprak-
tisk & gjore kravet til et slikt mote gjeldende for alle
revisjonspliktige foretak. Departementet stotter
derfor forslaget til utvalgsflertallet om at kravet til
et slikt mote i forste omgang bare bor gjores gjel-
dende for selskaper som ikke er smé i henhold til
regnskapsloven § 1-6. Departementet vil imidlertid
ikke utelukke at avgrensningen ber vurderes pa
nytt etter at man har vunnet noe erfaring med kra-
vet.

Departementet er enig med utvalget i at det ber
oppstilles et unntak fra kravet til mote mellom sty-
ret og revisor for datterselskaper i konsern, forut-
satt at datterselskapet benytter samme revisor som
morselskapet. Departementet viser til utvalgets be-
grunnelse, som departementet i det vesentlige fin-
ner 4 kunne slutte seg til. Departementet finner pa
bakgrunn av Kredittilsynets heringsuttalelse,
grunn til & presisere at unntaket ikke innebaerer no-
en endring i det selvstendige ansvaret datterselska-
pets styre har for datterselskapets finansielle rap-
portering eller for revisors ansvar for en selvsten-
dig revisjon av datterselskapet.

Departementet mener i utgangspunktet at kra-
vet om et mote mellom styre og revisor uten delta-
kelse fra den daglige ledelsen, ber gjeres gjeldende
for alle foretak av en viss storrelse som driver virk-
somhet i Norge. Utvalget har imidlertid foreslatt at
sakalte NUF-foretak som ogséd driver virksomhet
utenfor Norge, ber unntas fra kravet. Utvalget viser
til at man ber veere tilbakeholden med a palegge
selskapsorganer som er regulert av fremmed rett,
og som opererer utenfor Norge, plikter av denne ty-
pen. Utvalget peker pé at slik regulering lett kan bli
oppfattet som utidig innblanding i andre lands re-
gulering av hvilke oppgaver styret skal ha. Dess-
uten viser utvalget til at det vil innebaere relativt
storre praktiske vanskeligheter og kostnader for
styret i det utenlandske hovedselskapet & avholde
et slikt mote med revisor, enn for styret i et norsk

selskap. Departementet er enig i utvalgets betrakt-
ninger, og foreslar at utvalgets forslag om unntak
fra kravet for NUF-foretak som driver virksomhet
utenfor Norge, folges opp. Departementet slutter
seg til at kravet bor gjores gjeldende for NUF-fore-
tak som utelukkende driver virksomhet i Norge.
Departementet er enig med utvalget i at selskapets
tilknytning til Norge i slike tilfeller har en slik ka-
rakter at et slikt krav neppe kan ses pa som utidig
innblanding. I slike tilfeller vil styret dessuten i de
fleste tilfeller befinne seg i Norge, slik at det heller
ikke vil veere de samme pratiske argumenter mot
oppfylle en slik plikt. Departementet er enig med
utvalget i at det som folge av det foreslatte unnta-
ket, er nedvendig at NUF-foretakene opplyser om
hvorvidt det drives virksomhet utenfor Norge. De-
partementet ser det, i trdd med utvalgets forslag,
som hensiktsmessig at en slik opplysningsplikt
gjennomferes ved et krav om at NUF-foretak ma
sende inn opplysninger til Foretaksregisteret om
hvorvidt de driver virksomhet utenfor Norge.

Departementet er enig med utvalget i at det ber
lovfestes at forméalet med metet skal veere at styret
og revisor drofter regnskapsmessige forhold der
revisor ser vesentlige svakheter og mangler ved de
vurderinger den daglige ledelsen har gjort, samt
andre forhold som revisor mener styret ber infor-
meres om i et slikt mate. Som utvalget mener de-
partementet at det ma vaere et siktemal med gjen-
nomgangen 4 avdekke eventuell mangelfull eller
misvisende kommunikasjon fra administrasjonen
til styret om forhold av interesse for styring og kon-
troll.

Utvalgets mindretall har foreslatt at det stilles
krav til hva gjennomgangen med revisor som mini-
mum skal omfatte, og at det ber lovfestes at enkelte
forhold alltid skal behandles pd metet mellom sty-
ret og revisor. LO, Norsk Oko-forum og @kokrim
har i heringen gitt sin stette til mindretallets for-
slag. Utvalgets flertall har vurdert at det ikke vil vae-
re hensiktsmessig 4 angi en uttemmende liste eller
oppstille krav til hva gjennomgangen som mini-
mum skal omfatte. Etter utvalgsflertallets syn ber
det istedenfor utvikles en beste praksis for eksem-
pel gjennom revisjonsstandarder eller annen veiled-
ning utviklet av revisjonsbransjen, og gjennom an-
befalinger om foretaksstyring.

Departementet antar at angivelsen i mindretal-
lets forslag av hva metet som minimum skal omfat-
te, bor kunne veere retningsgivende for styret og re-
visor ved gjennomferingen av slike meater. Departe-
mentet mener imidlertid at det ikke er hensikts-
messig & regulere meotets innhold naermere for det
er vunnet noe erfaring med hvordan det nye lovkra-
vet virker i praksis, bade ved at det kan vaere andre
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punkter som ber gjennomgés, eller ved at enkelte
av de punkter mindretallets forslag omfatter etter
en konkret vurdering i det enkelte tilfellet kan utga.
Departementet er siledes enig med utvalgets fler-
tall i at det kan veere enskelig at krav til innholdet i
metet fremkommer gjennom «beste praksis»-anbe-
falinger. P den annen side viser departementet til
at det som folge av bestemmelser i revisjonsdirekti-
vet (2006/43/EF) pagar en prosess med 4 vedta re-
visjonsstandarder for bruk i EU, og at det vil veere
begrenset adgang for medlemsstatene til 4 vedta
revisjonsstandarder som avviker fra dem som even-
tuelt matte bli vedtatt av EU-kommisjonen. Depar-
tementet mener det ber dpnes for & vurdere mins-
tekrav til metets innhold pa nytt nar det er vunnet
noe erfaring med kravet, og man ogsi har Kkjenn-
skap til utfallet av prosessen med 4 vedta revisjons-
standarder for bruk innen E@S-omradet. Departe-
mentet ser det derfor som hensiktsmessig at det
fastsettes en hjemmel til & oppstille neermere krav
til metets innhold i forskrift.

Flere heringsinstanser, herunder NHO, Simon-
sen advokatfirma og @kokrim har pekt pa at det vil
vaere av interesse for eksterne interessenter 4 fa in-
formasjon om innholdet i matet mellom styret og
revisor, eventuelt opplysninger om at metet ikke er
avholdt. Departementet legger til grunn at gjelden-
de regler om krav til protokollering av styrets mo-
ter ogsa vil gjelde styrets mate med revisor i hen-
hold til forslaget til ny § 2-3 i revisorloven. Departe-

mentet er imidlertid enig med utvalget i at det ikke
vil veere naturlig 4 oppstille saerskilte innholdsmes-
sige krav til protokolleringen utover det som folger
av gjeldende rett. Derimot mener departementet at
revisor ber opplyse i revisjonsberetningen dersom
motet ikke er avholdt. Departementet viser til at
NHO i sin heringsuttalelse har pekt pa at det gjel-
der et opplysningskrav om hvorvidt det er avholdt
et slikt mete i henhold til NUES-anbefaling, og de-
partementet ser det som hensiktsmessig at opplys-
ningskravet videreferes i lovs form néar kravet til et
slikt mote loviestes, men mener at det er mer natur-
lig at revisor opplyser om forholdet enn at foretaket
gjor det. Departementet finner for evrig grunn til &
bemerke at styre og revisor i fellesskap vil ha an-
svar for 4 serge for at metet avholdes i henhold til
lovens krav. Dette innebeerer naturlig nok at metet
ma planlegges slik at det lar seg gjennomfere, og
det ma kunne forventes at styre og revisor ikke set-
ter seg i en situasjon hvor uforutsette omstendighe-
ter, som sykdom e.l., gjor det umulig & oppfylle kra-
vet. Dersom det likevel ikke lar seg gjore a gjen-
nomfere et mote i henhold til lovens krav, skal det
etter departementets forslag opplyses om dette i re-
visjonsberetningen, jf. omtalen ovenfor. Departe-
mentet er dessuten enig med utvalget i at revisor
ma vurdere om manglende avholdelse av meate og-
sa ma fa eventuelle andre konsekvenser for revi-
sjonsberetningen.
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6 Mottaker av revisors nummererte brev

6.1 Gjeldende rett

Av revisorloven § 5-2 fierde ledd, jf. § 54, folger at
brev med papekninger til den revisjonspliktiges le-
delse av visse narmere angitte feil og mangler
knyttet til regnskapsferingen og formuesforvaltnin-
gen skal nummereres fortlapende. I merknadene til
§ 5-4 i Ot.prp. nr. 75 (1997-98) s. 39 uttaler departe-
mentet at i selskap som har styre «legges det til
grunn at styret normalt vil veere rette vedkommende
Jor slike brev».

6.2 Utvalgets forslag

Utvalgets flertall har foreslatt at nummererte brev
som knytter seg til forhold som kan fere til ansvar
for styremedlemmene, jf. revisorloven § 5-2 fjerde
ledd nr. 4, skal sendes til styrets leder med kopi til
de ovrige styremedlemmene. Bakgrunnen for for-
slaget er eksempler pa at brev fra revisor ikke er
kommet til alle styremedlemmenes kunnskap in-
nen rimelig tid. Utvalget viser ogsa til at det har fo-
rekommet at brev fra revisor med opplysninger om
viktige mangler og feil, aktivt er holdt tilbake av
daglig leder og/eller styrets leder.

Utvalgets mindretall har foreslatt at alle num-
mererte brev fra revisor skal sendes til samtlige av
styrets medlemmer.

6.3 Horingsinstansenes merknader

Kredittilsynet stotter mindretallets forslag om at det
bor lovfestes at alle nummererte brev fra revisor
som inneholder pdpekninger som omfattes av revi-
sorloven § 5-2 fjerde ledd skal sendes samtlige sty-
remedlemmer. Kredittilsynet viser i den forbindel-
se blant annet til at:

«Slik informasjon er helt avgjerende for styrets
medlemmer. Det vil ellers kunne veere uklart
om hvordan og hvem som skal avgjere om et
nummerert brev knytter seg til forhold som kan
fore til ansvar for styremedlemmene.»

Okokrim mener den avgrensningen for hvilke
nummererte brev som etter flertallets forslag skal

sendes i kopi til hele styret er unedvendig og uklar.
Etter Okokrims syn ber det derfor lovfestes at alle
nummererte brev skal sendes i kopi til samtlige sty-
remedlemmer. I Jkokrims heringsuttalelse heter
det videre blant annet:

«Styret har det overordnede kontrollansvar,
herunder et ansvar for at selskapets formuesfor-
valtning er gjenstand for betryggende kontroll.
Nar revisor forst tar opp forhold gjennom num-
mererte brev, er det viktig at denne informasjo-
nen tilflyter alle styremedlemmer og ikke bare
styreformannen. Ikke minst gjelder dette i tilfel-
ler hvor daglig leder ogsa er selskapets styre-
formann.»

Den norske Revisorforening (DnR) stotter forsla-
get om lovfesting av at nummererte brev skal sen-
des styreleder dersom den revisjonspliktige har
styre. DnR stotter videre forslaget om at kopi av
brevet skal sendes til samtlige styremedlemmer
dersom det gjelder forhold som kan fere til ansvar
for styret.

Norges Autoriserte Regnskapsforeres Forening
(NARF) mener gjeldende rett pd dette omradet bor
viderefores.

Norsk Oko-Forum er enig med utvalgets mindre-
tall i at alle nummererte brev fra revisor som inne-
holder papekninger som omfattes av revisorloven
§ 5-2 fjerde ledd ber sendes til samtlige av styrets
medlemmer. I heringsuttalelsen til Norsk @ko-
Forum skrives det ellers blant annet folgende:

«Nar revisor papeker feil og mangler i numme-
rerte brev, er det viktig & sikre at denne kunn-
skapen kommer frem til samtlige styremedlem-
mer og ikke bare til daglig leder og/eller sty-
rets leder.»

NHO mener at det som folge av aksjelovene § 6-
21 fortsatt ber veere slik at styrets leder og daglig
leder skal forberede styremetene, og at dette méa
omfatte utsendelse av eventuelle nummererte brev.
NHO vurderer at det kan presiseres at medlemme-
ne i styret skal fa brevene tilsendt uavkortet, men at
selskapet selv beor fi organisere utsendelsen, og
herunder ha mulighet til & kommentere eller opp-
summere brevene, eventuelt etter forutgdende be-
handling i revisjonsutvalget. NHO peker pa at en
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slik ordning dessuten vil gi de noterte selskapene
bedre anledning til 4 hindtere informasjons- og
taushetspliktene etter verdipapirhandelloven. NHO
mener det kan sikres at brevene faktisk sendes sty-
remedlemmene ved at revisor palegges a skaffe seg
bekreftelse pa at dette er gjennomfort.

Simonsen advokatfirma er enig med utvalgets
flertall i at nummererte brev — som presumptivt vil
relatere seg til regnskapsforselen — kan inneholde
kurssensitiv informasjon, og at det dermed kan vee-
re behov for at administrasjonen, i samrad med sty-
rets leder, kanaliserer informasjonen til styret i trad
med selskapets etablerte praksis. Simonsen peker i
den forbindelse pa at det kan vaere bedre & palegge
styrets leder & videreformidle revisorbrev til styret
senest nar det eventuelt angjeldende regnskap skal
behandles av styret. Simonsen advokatfirma mener
dessuten at det kan synes uhensiktsmessig & paleg-
ge revisor en plikt til & vurdere om det aktuelle for-
hold kan avstedkomme ansvar for styrets medlem-
mer.

6.4 Departementets vurdering

Etter departementets oppfatning er det uheldig der-
som revisor avdekker forhold ved den finansielle
rapporteringen som kan fere til ansvar for det en-
kelte styremedlem, og brev om dette fra revisor ik-
ke kommer til alle styremedlemmenes kunnskap
innen rimelig tid. Seerlig alvorlig vil det veere der-
som slike brev fra revisor aktivt underslas av daglig
leder og/eller styrets leder. Utvalgsflertallets for-
slag om at slike nummererte brev skal sendes i ko-
pi til samtlige av styrets medlemmer fremstar etter
departementets vurdering som et tiltak som kan bi-
dra til 4 forhindre dette. Departementet foreslar
derfor at forslaget folges opp, slik at nummererte
brev som omtaler forhold som kan fore til ansvar
for styret, skal sendes til styrets leder med kopi til
samtlige av styrets medlemmer. Departementet ser
at et slikt krav vil innebzere at revisor vil méatte vur-
dere om et gitt forhold kan medfere ansvar for sty-
rets medlemmer. Departementet viser imidlertid til
at dette er noe som revisor uansett vil métte vurde-
re i forbindelse med avgivelse av revisjonsberetnin-

gen, jf. revisorloven § 5-6 syvende ledd. Departe-
mentet mener uansett at forhold som kan foranledi-
ge et nummerert brev etter denne bestemmelsen,
er noe som revisor uansett bor ha et bevisst forhold
til, og at revisor pa grunn av sin fagkunnskap ofte
vil veere naermest til 4 vurdere skadepotensialet til
forhold som er avdekket gjennom revisjonen. De-
partementet viser for evrig til at DnR stetter flertal-
lets forslag i sin heringsuttalelse. Departementet
legger for evrig til grunn at nermere foringer for
hvilke nummererte brev som skal anses omfattet av
bestemmelsen, vil kunne tas opp i revisjonsbran-
sjens veiledning til revisorene, og eventuelt ogsé av
Finanstilsynet i rundskriv eller lopende i sin tilsyns-
virksombhet.

Departementet ser at det er hensyn som kan til-
si at samtlige nummererte brev ber sendes til alle
styrets medlemmer, slik utvalgets mindretall har
foreslatt. Departementet mener imidlertid at det
ma vektlegges at slike brev etter omstendighetene
vil kunne inneholde sensitive opplysninger, for ek-
sempel innsideopplysninger, og at styrets leder og
styresekreteerene derfor har en viktig funksjon i &
serge for hiandteringen av disse brevene i trdd med
selskapets rutiner for héndtering av slik informa-
sjon. Departementet mener dessuten at en slik re-
gel kan medfere at det i praksis vil bli sendt feerre
nummererte brev. Departementet viser i den for-
bindelse til at revisorer etter dagens praksis ofte
sender nummererte brev om forhold utover det
som kreves etter loven. Departementet antar at re-
visorer kan bli mer tilbakeholdne med & sende
nummererte brev utover lovens minstekrav der-
som mindretallets forslag felges opp, og mener at
dagens praksis bidrar til & sikre bedre dokumenta-
sjon og notoritet om revisors arbeid, hvilket blant
annet er gnskelig sett fra et tilsynsperspektiv. De-
partementet er imidlertid enig med Okokrim i at
det er sarlig viktig & sikre at forhold som tas opp
gjennom nummererte brev kommer til alle styre-
medlemmers kunnskap innen rimelig tid i tilfeller
hvor daglig leder ogsi er leder av styret. Departe-
mentet foreslar pa den bakgrunn at alle nummerer-
te brev skal sendes til samtlige av styrets medlem-
mer i tilfeller hvor daglig leder ogsa er styreleder.
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7 Aksjelovgivningens granskingsregler

7.1 Vilkaret om «rimelig grunn» for a
apne gransking

7.1.1 Gjeldende rett

Etter aksjelovene § 5-25 forste ledd kan en aksjeei-
er fremsette forslag om gransking av selskapets
stiftelse eller naermere angitte forhold ved forvalt-
ningen eller regnskapene pa ordinaer generalfor-
samling eller pa en ekstraordinaer generalforsam-
ling hvor det fremgar av innkallingen at sak om slik
gransking skal behandles. Av bestemmelsens an-
net ledd folger at enhver aksjeeier innen en maned
etter generalforsamlingen kan kreve at tingretten
beslutter gransking dersom forslaget fikk tilslut-
ning fra aksjeeiere som har minst ti prosent av ak-
sjekapitalen som var representert pa generalfor-
samlingen. I henhold til aksjelovene § 5-26 forste
ledd, skal tingretten ta kravet om gransking til fol-
ge om den finner at kravet har rimelig grunn. For
en eventuell gransking besluttes har selskapet og
eventuelle andre som granskingen vil omfatte rett
til & uttale seg, jf. aksjelovene § 526 annet ledd. I
NOU 2008: 16 er det pa s. 60-61 gitt felgende omtale
av det naermere innholdet etter gjeldende rett i vil-
kéret om «rimelig grunn»:

«Etter aksjeloven 1957 § 101 annet ledd forste
punktum skulle skifteretten beslutte gransking
om en minoritet pd minst en tiendedel, ved fel-
les fullmektig, fremsatte begjeering dersom ret-
ten fant at den hadde rimelig grunn. Etter § 101
annet ledd annet punktum var det imidlertid et
ubetinget krav om at skifteretten alltid skulle
beslutte gransking dersom forslaget hadde til-
slutning fra minst en tredjedel av aksjeeierne.
Kravet om at det alltid skal apnes gransking ved
minst en tredjedels tilslutning ble ikke videre-
fort i aksjeloven 1976. I Ot.prp. nr. 19 (1974-75)
uttales i merknaden til § 10-14 om vilkaret om
rimelig grunn ganske kort at Den norske advo-
katforening er enig i forslaget om at skifteretten
alltid ber preve om en begjering om gransking
har rimelig grunn.

Av merknadene til §10-13 (den tidligere
§ 10-14) i aksjeloven 1976 i Ot.prp. nr. 45 (1983-
84) fremgar om bakgrunnen for vilkiret om ri-
melig grunn, at adgangen til 4 pilegge grans-

kingsrekvirenten & dekke hele eller deler av
kostnadene ved en gransking ble opphevet med
den begrunnelse at rettens rimelighetsproving
vil veere tilstrekkelig til & avskjeere sjikangse og
uoverveide granskingsbegjeeringer.

Utvalget har gjennomgétt rettspraksis med
sikte pd & underseke naermere hvordan rimelig-
hetskravet praktiseres i dag.

Utvalget er kun kjent med én heyesterett-
savgjorelse som gjelder beslutning om 4 apne
gransking, jf. Heyesteretts Kjeremalsutvalgs
kjennelse jf. Rt. 2006 s. 664. Saken gjaldt et krav
fra et flertall av aksjonzerene i Opticom ASA om
& apne gransking. Granskingsbegjeringen ble
pa vegne av det styret som var valgt pa siste ge-
neralforsamling, fremsatt for Oslo skifterett og
byskriverembete av styrets advokat. Gran-
skingsbegjaeringen ble tatt til folge av skifteret-
ten og stadfestet av lagmannsretten. Lagmanns-
rettens avgjerelse ble pékjeert til heyesteretts
kjeeremalsutvalg med péastand om saksbehand-
lingsfeil, feil lovanvendelse ved rimelighets-
skjennet, og manglende kompetanse til 4 inn-
sende begjering om gransking.

Kjeremalsutvalget stadfestet lagmannsret-
tens avgjorelse, og uttalte blant annet om rime-
lighetsskjennet:

«Lagmannsretten har kommet til at «det var,
og er, rimelig grunn til & granske de forholdene
som begjaeringen gjelder», jf. allmennaksjelo-
ven § 5-26 forste ledd. Standpunktet bygger pa
en vurdering av blant annet arten av de forhold
granskningen gjelder, herunder de involverte
verdier, hvorvidt den kritikk som begrunner
granskningen er forankret i tilstrekkelig kon-
krete forhold, kostnadene ved granskningen,
hvorvidt den tilfredsstillende kunne utferes in-
ternt og hvor stor andel av aksjekapitalen som
sto bak kravet. Kjeeremalsutvalget kan ikke se
at det hefter feil ved den lovforstielse lag-
mannsretten her legger til grunn.»

I en relativt omfattende underrettspraksis er
det lagt til grunn at kravet til rimelig grunn in-
nebarer et krav om at en gransking ma vare
egnet til & bringe klarhet i faktiske forhold knyt-
tet til selskapets virksomhet. Dette avgjores pa
grunnlag av en skjennsmessig og sammensatt
vurdering, hvor utgangspunktet er at rekviren-
ten mé& kunne sannsynliggjere at granskingen
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kan antas & ville avdekke rettstridige eller iall-
fall kritikkverdige forhold av faktisk art. Ut fra
de avgjerelsene utvalget har undersokt frem-
star det som uklart hvordan et slikt krav til
sannsynliggjering praktiseres.

Kravet til sannsynliggjering ble ikke nevnt
eksplisitt i ovennevnte avgjerelse i Hoyesteretts
kjeeremalsutvalg. Derimot folger av det ovenfor
siterte avsnittet at det i rimelighetsvurderingen
skal legges vekt pd om den kritikk som begrun-
ner granskingen er forankret i tilstrekkelig kon-
krete forhold. Det konkrete forholdet i den ak-
tuelle saken var at det hadde blitt gjennomfert
en emisjon hvor aksjene skulle ha blitt solgt til
langt under markedspris, og til kjepere som var
opptatt av 4 sikre de daveerende styremedlem-
mers maktposisjon i Opticom. Dette hadde
visstnok skjedd ved brudd pa styrets fullmakter,
og i strid med loven. P4 bakgrunn av det spesi-
elle saksforholdet, kan det ut fra Kjeeremaélsut-
valgets uttalelse vanskelig sluttes eksplisitt
hvor den nedre grensen gér for hvilken konkre-
tisering som ma foreligge for retten kan beslut-
te gransking.

At granskingen skal vaere egnet til 4 avdek-
ke forhold av faktisk art vil, jf. for eksempel Bor-
garting lagmannsretts kjennelse 3. september
20031, i utgangspunktet si at det ikke kan beslut-
tes gransking dersom formaélet i hovedsak er &
besorge juridiske eller utenrettslige vurderin-
ger av forhold som i relevante faktiske henseen-
der allerede er kjent for rekvirenten (og ube-
stridt av selskapet). I nevnte kjennelse heter det
dessuten at begjaeering om gransking:

«[...] som fremstar som motivert av gnsket
om & innhente bedemmelser pa selskapets be-
kostning av bestemte disposisjoner, vil normalt
ikke vaere grunn til 4 beslutte iverksatt. Men en
gransking kan imidlertid utvides til ogsa & om-
fatte vurderinger som nevnt.»

I rettspraksis er videre lagt til grunn at det
ved vurderingen av om det foreligger rimelig
grunn til & beslutte gransking mé tas hensyn til
at selskapet vil méatte baere omkostningene ved
granskingen. Det skal dessuten legges vekt pa
selskapets og flertallets interesse i at gransking
ikke blir foretatt. I premissene til lagmannsret-
tens avgjorelse i Opticom-saken uttales om det-
te blant annet at: «[...] det ber utvises forsiktig-
het med & utsette selskapet for [det ekstraordi-
nere tiltaket gransking] etter begjering fra et
mindretall av aksjonzerene.» Av premissene
fremgér at det ble lagt vekt pa at ca. 86 % (alter-
nativt 75 %) av aksjeeierne hadde gitt sin tilslut-
ning til granskingen pa selskapets generalfor-
samling.»
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7.1.2 Utvalgets forslag

Utvalget foreslar at kravet til «rimelig grunn» for &
apne gransking, erstattes med et krav til «saklig
grunn». Av NOU 2008: 16 fremgar at formalet med
endringen skal vaere 4 markere at bestemmelsen
ikke skal innebaere noe krav om at det ma sannsyn-
liggjeres at granskingen vil fore til at bestemte for-
hold avdekkes, og at minoritetens behov for innsyn
i, og eventuelt behovet for en uavhengig vurdering
av, selskapets forhold, kan vere tilstrekkelig for &
apne gransking. I NOU 2008: 16 gir utvalget folgen-
de vurdering av om kravet til rimelig grunn ber en-
dres til et krav om saklig grunn:

«Vilkarene for gransking ma pa den ene siden
legge til rette for at en minoritet som har et reelt
behov for innsyn i selskapets forhold far tilgang
til gransking. Samtidig ber vilkirene veare slik
at selskapene beskyttes mot at en minoritet
som har mindre legitime interesser i at det ap-
nes gransking, lett kan misbruke granskingsin-
stituttet, i strid med selskapets interesser.

Utvalget viser seerlig til forutsetningen, jf.
omtalen ovenfor av Ot.prp. nr (1983-1984), om
at det er de sjikanese og uoverveide gran-
skingsbegjeringene rimelighetsvilkaret i ut-
gangspunktet er ment & skulle avskjere. Fore-
liggende rettspraksis kan etter utvalgets vurde-
ring tyde péa at det ikke bare er de uoverveide el-
ler sjikangse granskingsbegjeeringene som risi-
kerer a bli avvist. Utvalget viser til at det i flere
publiserte avgjerelser er lagt til grunn at det
skal legges vekt pa hensynet til at selskapet méa
baere kostnadene, og til selskapets og flertallets
interesse i at gransking ikke blir foretatt. At sel-
skapet méa bare kostnadene, og at flertallet har
en interesse i at gransking ikke apnes, tilsier et-
ter utvalgets syn ikke uten videre at en begjee-
ring om gransking dermed kan sies a veere sji-
kanes eller uoverveid.

Etter utvalgets syn ber hensynet til flertal-
lets interesse i at gransking ikke blir foretatt, ik-
ke tillegges selvstendig betydning i vurderin-
gen av om det ber dpnes gransking. Utvalget vi-
ser her til at granskingsinstituttet nettopp er be-
grunnet i hensynet til minoritetens informa-
sjonsbehov. Dersom majoriteten ensker en
gransking, kan den vedta dette pi generalfor-
samlingen, og det er da ikke behov for noen yt-
terligere lovhjemmel. Dersom en gransking er
begrunnet i et formal om & avdekke forhold
som minoriteten har en beskyttelsesverdig in-
teresse i & bli kjent med, ber det etter utvalgets
syn i prinsippet veere irrelevant hvor stort fler-
tall som ikke ensker at disse forhold skal bli av-
dekket.

Videre mener utvalget at vilkarene for & ap-
ne gransking ikke ber innebzre at rekvirenten
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allerede ma vaere i besittelse av en betydelig
mengde informasjon. Utvalget viser til at det
kan vaere behov for gransking for eksempel i sa-
ker hvor selskapets handlemate fremstar som
uforstéelig og/eller hvor selskapet nekter 4 be-
svare rimelige sporsmal eller gi opplysninger
om bestemte forhold det ber gjelde apenhet
om. I slike tilfeller kan det veere vanskelig for
minoriteten & sannsynliggjere eller konkretise-
re neermere at en eventuell gransking vil avdek-
ke bestemte forhold, for eksempel bestemte kri-
tikkverdige og/eller lovstridige forhold i selska-
pet.

Utvalget vil ogsa vise til at en troverdig gran-
sking utfert av en uavhengig tredjepart, ved si-
den av & avkrefte eventuelle (mer eller mindre
velbegrunnede) mistanker, ogsa vil kunne virke
konfliktdempende og bidra til at minoriteten far
okt tillit til selskapets forvaltning, selv om den
ikke faktisk avdekker kritikkverdige eller lov-
stridige forhold.

Utvalget vil pad denne bakgrunn foresla en
endring av ordlyden i aksjelovene § 5-26 forste
ledd. Formalet med endringen er 4 markere at
bestemmelsen ikke skal innebaere noe krav om
at det ma sannsynliggjores at granskingen vil
fore til at bestemte forhold avdekkes, og at mi-
noritetens behov for innsyn i, og eventuelt be-
hovet for en uavhengig vurdering av, selskapets
forhold, kan vere tilstrekkelig for & dpne gran-
sking. For & markere disse prinsippene foreslar
utvalget at uttrykket «rimelig grunn» i § 5-26
forste ledd endres til «saklig grunn». Utvalget
tar med dette sikte pa at bestemmelsen fortsatt
skal beskytte mot uoverveide eller sjikangse be-
gjeringer om gransking, men at den nedre
grensen for hva som kreves, likevel senkes i for-
hold til den rettspraksis som etter utvalgets un-
dersokelser, synes & ha utviklet seg. Etter utval-
gets syn ville det fore for langt & fjerne vilkaret
til «rimelig grunn» fullstendig, tilsvarende rege-
len i Sverige. Etter utvalgets vurdering kan det
for eksempel ikke utelukkes at minoriteten i en-
kelte saker kan ha tydd til gransking som kamp-
middel i et generelt motsetningsforhold mellom
aksjeeiergrupper, uten at det egentlige forelig-
ger noe reelt behov for innsyn i eller en uavhen-
gig vurdering av selskapets forhold. Utvalget vi-
ser dessuten til den danske vurderingen i be-
tenkning 1251/1993, jf. omtale ovenfor.»

7.1.3 Hoeringsinstansenes syn

Flere heringsinstanser, herunder Justisdepartemen-
tet, Kredittilsynet, Norges Bank, COOP nkl, Den nor-
ske Revisorforening (DnR), Folketrygdfondet, LO,
Norges Autoriserte  Regnskapsforeves  Forening

(NARF), Oslo Bors og Wikborg Rein, stetter utval-
gets forslag om & endre vilkéret for a4 dpne gran-
sking fra «rimelig grunn» til «saklig grunn».

NARF mener at et saklighetskriterium i sterre
grad ivaretar minoritetsaksjonerenes interesser.

Enkelte heringsinstanser, herunder Justisdepar-
tementet, Norske Finansanalytikeres Forening og
Wikborg Rein peker imidlertid pa at man ikke ber
senke terskelen for 4 pne gransking for mye, og at
kriteriene som er oppstilt i avgjerelsen til Hoyeste-
retts Kjeeremalsutvalg i hovedsak synes 4 gi en ba-
lansert og hensiktsmessig tilnzerming til gran-
skingsinstituttet. I Wikborg Reins heringsuttalelse
heter det siledes blant annet:

«Utvalget har foreslatt en endring i aksjelove-
nes § 5-26 (1) slik at uttrykket «rimelig grunn»
endres til «saklig grunn», se utredningen side
72. Hensikten med den nye lovteksten er & en-
dre den naveerende praksis hvoretter tingret-
ten, etter utvalgets vurdering, avviser gran-
skingsbegjeringer ut over de som fremstér
som uoverveide eller sjikangse. Den nye ordly-
den vil altsd medfere en lavere terskel for tin-
grettens apning av gransking.

I denne forbindelse ensker vi & papeke vik-
tigheten av at den nye lovteksten ikke gar for
langt i sine endringer. Vi er enige i at det i noen
tilfeller kan fremstd som uheldig om tingretten
skal foreta en realitetsproving av saken for &
vurdere om det er grunnlag for dpning av gran-
sking. Som papekt av utvalget, vil tilfellet kunne
veaere at nettopp gransking er nedvendig for & fa
klarhet i sakens faktum. At gransking da blir av-
vist dpnet pd grunnlag av at sakseker ikke til-
strekkelig kan godtgjere at det foreligger «ri-
melig grunn» vil veere uheldig.

P4 den annen side vil vilkiret «saklig
grunn» ikke gi retten saerlig mulighet til & avvi-
se begjaeringen, foruten i de tilfeller hvor det an-
forte pastandsgrunnlaget for granskingen ikke
er saklig. Det papekes at en slik endring i stor
grad vil kunne &pne for gransking i de tilfeller
hvor gransking er urimelig inngripende for sel-
skapet og de involverte personer.

I Rt 2006 side 664 slutter Hoyesteretts kjae-
remalsutvalg seg til lagmannsrettens lovforsta-
else hvoretter vilkaret «rimelig grunn» vurderes
i forhold til «arten av de forhold granskningen
gjelder, herunder de involverte verdier, hvor-
vidt den kritikk som begrunner granskningen
er forankret i tilstrekkelig konkrete forhold,
kostnadene ved granskningen, hvorvidt den til-
fredsstillende kunne utferes internt og hvor
stor andel av aksjekapitalen som sto bak kra-
vet».

Med forbehold for opplysninger som saks-
oker ikke har tilgang til uten apning av gran-
sking, som nevnt over, er vi av den oppfatning
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at lagmannsretten og Heyesteretts vurdering i
denne saken gir en balansert og hensiktsmes-
sig tilneerming til granskingsinstituttet. Depar-
tementet ber etter var oppfatning vurdere a pre-
sisere at formaélet ikke er 4 fjerne seg fra den ba-
lansen som Kjaeremalsutvalgets avgjerelse gir
uttrykk for, men kun & forseke & rette de ulem-
per som dagens rettstilstand kan medfere og
som utvalget har papekt.»

Enkelte heringsinstanser, herunder Finansie-
ringsselskapenes forening, FNH, NHO, Sparebank-
Joremingen, gar imot utvalgets forslag om 4 endre
vilkaret for & dpne gransking fra «rimelig grunn» til
«saklig grunn» slik utvalget har foreslatt. De fleste
av heringsinstansene som er skeptiske til at vilka-
ret for & dpne gransking endres slik som utvalget
har foreslatt, peker pa at gransking er et inngripen-
de virkemiddel som kan péfere selskapene betyde-
lige kostnader og mener at det ikke er tilstrekkelig
dokumentert at det er et behov for en liberalisering
av dagens praksis.

Finansieringsselskapenes forening mener at
det ikke er pavist noe behov for 4 liberalisere da-
gens praksis, og anferer at gransking er et kostbart
og inngripende virkemiddel.

FNH og Sparebankforeningen peker pa at krav
om gransking er en alvorlig affeere, og mener at et
slikt krav kan oppfattes som mistillit til bedriftens
ledelse. I heringsuttalelsen heter det blant annet:

«Fremsetting av krav om gransking er en alvor-
lig affeere. Nar kravet settes frem av et mindre-
tall av aksjonaerene, vil dette oppfattes (med ret-
te?) som mistillit til bedriftens ledelse. Gran-
sking kan ogsa pafere bedriften vesentlige kost-
nader, bade gkonomiske og omdemmemessi-
ge. Det er derfor viktig at listen ligger heyt for
at rettsvesenet skal godta at det gjennomferes
gransking.

Rekvirenten ma etter dagens lovpraksis
«kunne sannsynliggjere at granskingen kan an-
tas 4 ville avdekke rettsstridige eller i alle fall
kritikkverdige forhold av faktisk art». Etter var
oppfatning gir dette minoritetseierne tilstrekke-
lig beskyttelse. Vi kan heller ikke se at det er
dokumentert tilstrekkelig behov for en liberali-
sering av dagens praksis.»

NHO viser til at det ikke synes a foreligge tall-
materiale som viser at lovens vilkar praktiseres
uriktig av domstolen, og at formalet om & avskjaere
de sjikangse og uoverveide begjaringene gir en for
snever beskrivelse av meningen med rimelighets-
kriteriet. I heringsuttalelsen heter det blant annet:

«Vimerker oss at det ikke ser ut til & finnes noe
tallmateriale som viser at lovens vilkar forstéas
pa noen uriktig mate av domstolene.

I Utredningen punkt 7.4.1 er det angitt at det
med rimelighetskriteriet i utgangspunktet var
meningen & avskjeere de sjikanese og uovervei-
de begjaeringene. Etter vér forstaelse av forar-
beidene til granskingsreglene er dette en for
snever beskrivelse. Det ser for oss ut til at den
rettspraksis det er referert til i Utredningen, ik-
ke tyder pa at reglene er forstatt pa en uriktig
mate.

I Rt. 2006 side 664 mente Hoyesteretts Kjae-
remalsutvalg at lagmannsretten hadde forstatt
loven riktig da den hadde lagt vekt blant annet
pa hvor stor andel av aksjekapitalen som stod
bak kravet om granskning. Etter vir mening
bor dette opprettholdes som et av flere momen-
ter i en rimelighetsvurdering. Minoritetens rett
til granskning ber kunne baseres blant annet pa
hvor mange og hvor stor del av aksjekapitalen
som star bak kravet. En slik ordning er kjent fra
asal. § 17-4.

Som et tredje moment for & senke terskelen
for gransking, nevner Utvalget at gjeldende rett
ser ut til 4 g& ut pa at rekvirenten i praksis mé
ha tilstrekkelig informasjon til & kunne sannsyn-
liggjore at granskingen vil avdekke relevante
forhold. P4 den annen side sier Utvalget at det
er uklart hvordan dette vilkaret praktiseres av
domstolene. Etter var oppfatning vil selskapets
handlemate kunne inngé i rimelighetsvurderin-
gen. Hvis selskapet ikke har bidratt til & bringe
klarhet i de faktiske forhold rekvirenten har et-
terlyst, for eksempel ved & besvare spersmal et-
ter asal. § 5-15, vil dette i seg selv veere i rekvi-
rentens faver ved rimelighetsvurderingen.

Vi er etter dette sterkt i tvil om det er grunn
til 4 endre reglene om gransking pa den méten
Utvalget foreslar i punkt 7.4.1.»

7.1.4 Departementets vurdering

Departementet er enig med utvalget i at vilkirene
for & dpne gransking maé legge til rette for at en mi-
noritet som har et reelt behov for innsyn i selska-
pets forhold far tilgang til gransking. Departemen-
tet er ogsa enig med utvalget i at vilkarene for & ap-
ne gransking ma utformes slik at selskapene i til-
strekkelig grad beskyttes mot at en minoritet som
ikke har legitime interesser i at det dpnes gran-
sking, misbruker granskingsinstituttet, i strid med
selskapets interesser.

Utvalgets gjennomgang av rettspraksis viser et-
ter departementets oppfatning at det ikke forelig-
ger noen tilstrekkelig entydig avklaring av det neer-
mere innholdet i vilkiret om «rimelig grunn». De-
partementet ser det som uheldig dersom det, i strid
med andre vesentlige hensyn, for eksempel legges
uforholdsmessig stor vekt pd hensynet til at selska-
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pet mé beere kostnadene, og til selskapets og fler-
tallets interesse i at gransking ikke blir gjennom-
fort. Departementet mener som utvalget at dersom
en gransking er begrunnet i et forméal om & avdek-
ke forhold som minoriteten har en beskyttelsesver-
dig interesse i 4 bli kjent med, ber det i prinsippet
vaere irrelevant hvor stort flertall som ikke ensker
at disse forholdene skal bli avdekket. Videre peker
departementet pa at det i tilfeller hvor selskapets
handlemate fremstar som uforstielig og/eller hvor
selskapet nekter 4 besvare rimelige spersmal eller
gi opplysninger om bestemte forhold det ber gjelde
apenhet om, kan vaere et sarlig behov for at det
gjennomferes gransking.

For & markere at formalet med granskingsinsti-
tuttet skal veere minoritetens behov for innsyn i, og
eventuelt en uavhengig vurdering av, selskapets
forhold, mener departementet at det vil veere hen-
siktsmessig a folge opp utvalgets forslag om at vil-
kéret om «rimelig grunn» erstattes med et vilkar
om «saklig grunn» for 4 dpne gransking. Endringen
medferer blant annet at det ikke skal stilles strenge
krav til en sannsynliggjering av at granskingen vil
fore til at bestemte kritikkverdige eller lovstridige
forhold avdekkes. Imidlertid forutsetter departe-
mentet at ogsa kravet til «saklig grunn» medferer at
gransking ma vaere egnet til 4 bringe klarhet i fak-
tiske forhold knyttet til selskapets virksomhet. De-
partementet antar videre, i motsetning til det Wik-
borg Rein og enkelte andre heringsinstanser synes
a forutsette, at vilkiret om «saklig grunn» ikke vil
innebzere noen betydelig senking av terskelen for
apning av gransking, sammenlignet med det som
folger av den norm som er oppstilt i avgjerelsen til
Hoyesteretts kjeeremalsutvalg i Rt. 2006 s. 664.

Departementet viser til at de kriteriene som er
oppstilt av Hoyesteretts kjeremalsutvalg i denne
avgjorelsen, og da serlig forutsetningen om at det
skal legges vekt pa arten av de forhold gransknin-
gen gjelder, herunder de involverte verdier og
hvorvidt den kritikk som begrunner granskningen
er forankret i tilstrekkelig konkrete forhold, ogsa
som et utgangspunkt vil representere en hensikts-
messig rettslig tilnzerming til saklighetsvurderin-
gen etter vilkaret om «saklig grunn».

7.2 Granskerens rett til opplysninger
og bistand

7.2.1 Gjeldende rett

Etter aksjelovene § 5-26 tredje ledd gjelder revisor-
loven § 5-2 tredje ledd tilsvarende for gransking. Et-
ter revisorloven § 5-2 tredje ledd plikter «den revi-

sjonspliktige» & gi granskerne adgang til & foreta de
undersokelser granskerne anser for nedvendige,
og & gi adgang til de opplysninger granskerne kre-
ver for utferelse av granskingsoppdraget. Utvalget
legger til grunn at uttrykket «den revisjonspliktige»
i utgangspunktet omfatter alle personer som inngar
i de ledende administrative organene i selskapet,
det vil si daglig leder, styret og bedriftsforsamlin-
gen. Videre vil det etter utvalgets syn pahvile disse
organene & pase at det legges til rette for at ogsa
andre personer i selskapet gir granskerne adgang
til opplysninger.

I NOU 2008: 16 gir utvalget pa s. 61-62 felgende
beskrivelse av hvilke opplysninger og hvilken bi-
stand anvendelsen av revisorloven § 5-2 tredje ledd
vil kunne gi granskere:

«Revisorloven § 5-2 tredje ledd setter ikke be-
grensninger for den informasjonen granskeren
har rett til. Granskerens vurdering er etter be-
stemmelsen avgjerende for hvilke undersekel-
ser som skal foretas og hvilke opplysninger
som skal gis. Det er i teorien, jf. for eksempel
Gulden (2006), lagt til grunn at foretakets ledel-
se som utgangspunkt ikke kan overpreve grans-
kerens vurdering; selv om ledelsen mener at
opplysninger granskeren ber om, er irrelevante
for granskingen, ma opplysningene likevel gis.
Pi den annen side er det i rettspraksis, jf. dom i
Oslo tingrett omtalt nedenfor, lagt til grunn at
det gjelder et minstekrav til saklig sammen-
heng mellom de opplysninger som kreves utle-
vert og granskingstemaet. (Regnskapsmateria-
let som var krevd utlevert i den aktuelle saken
ble forutsetningsvis ansett & oppfylle kravet til
saklig sammenheng.)

Et saerlig spersmal kan vaere hvor spesifikke
granskernes anmodninger til selskapet om &
fremlegge opplysninger ma vere, for at selska-
pet plikter & gi adgang til de aktuelle opplysnin-
gene etter revisorloven § 5-2 tredje ledd, jf. ak-
sjelovene § 5-26 tredje ledd. Utvalget drefter ik-
ke dette naermere her, men vil vise til at kravet
til spesifikasjon apenbart ikke kan veere serlig
strengt, dersom granskingen skal fylle sin funk-
sjon. Granskerne vet i utgangspunktet ikke hvil-
ke dokumenter og annen informasjon som fin-
nes, og er avhengig av at selskapet lojalt folger
opp ved 4 hente frem dokumenter og annen in-
formasjon som omfattes av granskernes anmod-
ning, selv om denne anmodningen er temmelig
generell.

I tillegg til & innebaere et krav til 4 utlevere
dokumenter og liknende, innebzrer antakelig
revisorloven § 52 tredje ledd ogsé en plikt til &
gi muntlige opplysninger, det vil si en plikt til &
avgi forklaring. Et spersmél som i den forbin-
delse kan vaere aktuelt, saerlig i saker der bak-
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grunnen fra granskingsrekvirentenes side er at
man ensker & avdekke eventuelle straffbare for-
hold, er om det gjelder noen begrensninger i
plikten til & forklare seg om egne straffbare for-
hold. Noen begrensning i s mate folger ikke av
revisorloven § 5-2 tredje ledd. Det folger imid-
lertid av lov 21. mai 1999 nr. 30 om styrking av
menneskerettighetenes stilling i norsk rett
(menneskerettsloven) at blant annet retten til &
beskyttes mot selvinkriminering, som folger av
konvensjonene nevnt i menneskerettsloven § 2,
gjelder som norsk lov. Forbudet mot selvinkri-
minering etter De forente nasjoners internasjo-
nale konvensjon 16. desember 1966 om sivile og
politiske rettigheter artikkel 14 nr. 3 bokstav g,
vil etter omstendighetene kunne veere til hinder
for at en forklaring som er avgitt av en person
som har forklaringsplikt etter loven, benyttes
som bevis mot den som har avgitt forklaringen,
i en straffesak mot vedkommende senere. Et
slikt forbud mot selvinkriminering er etter ut-
valgets syn ikke til hinder for at granskerne inn-
henter de aktuelle opplysningene, selv om det
etter omstendighetene kan veere til hinder for at
forklaringen kan benyttes som bevis i en senere
straffesak mot vedkommende.»

7.2.2 Utvalgets forslag

Utvalget viser til at det gjelder en plikt for personer
som er omfattet av revisorloven § 5-2 tredje ledd til
a forklare seg for granskere. Utvalget har foreslatt
at granskere gis hjemmel til & innhente forklaring
ogsa fra enkelte personer som ikke har noen bi-
standsplikt etter revisorloven § 5-2 tredje ledd. Pa s.
75-76 1 NOU 2008:16 heter det om dette blant annet:

«Etter utvalgets oppfatning ber spersmalet om
hvilke personer utenfor selskapet som eventu-
elt ber pilegges en forklaringsplikt overfor
granskere, vurderes ut i fra hvor neert tilknyt-
ningsforhold vedkommende har til selskapet.
Dersom tilknytningen utelukkende bygger pa
et kunde- eller leveranderforhold vil det i man-
ge tilfeller veere urimelig & kreve at den ekster-
ne parten skal matte forklare seg overfor grans-
kere i selskapet. Utvalgets oppfatning er at det
ikke generelt vil veere rimelig & kreve at ekster-
ne parter skal tvinges til & involvere seg i et for-
hold som i utgangspunktet ma anses i veere et
anliggende mellom selskapets eiere. Utvalget
viser til at det ut fra et rettssikkerhetsperspektiv
vil veere betenkelig a lovfeste en forklaringsplikt
for tredjeparter som utelukkende er begrunnet i
hensynet til selskapseierne, nar en slik plikt
ikke er en avtalt forpliktelse for tredjeparten.
Utvalget viser videre til at den eksterne parten
kan ha en berettiget interesse i 4 holde tilbake
opplysninger om egne forretingsmessige for-

hold. Selv om granskerne i utgangspunktet har
krav pa opplysninger fra selskapet om avtaler
som selskapet har inngatt med eksterne parter,
folger ikke at de ber ha en tilsvarende rett til
opplysninger om avtalemotpartens vurderinger
og forhold ogsa hvor slike opplysninger ikke
folger av avtalevilkar. Utvalget viser dessuten til
at en granskingssituasjon i utgangspunktet ikke
vil veere noe en ekstern kontraktspart har
grunnlag for & forutse pa tidspunktet for avta-
leinngéelsen. En eventuell forklaringsplikt vil
dermed kunne ramme ganske tilfeldig, og uten
noen reell mulighet for den eksterne parten til &
forutberegne sin rettsposisjon, eventuelt ta for-
holdregler eller oppstille vilkér ved avtaleinnga-
elsen.

Imidlertid vil enkelte avtaler veere av en ka-
rakter som inneberer en si neer tilknytning
mellom selskapet og kontraktsmotparten at det
likevel vil kunne veere rimelig 4 kreve at de for-
klarer seg overfor granskere. Utvalget har seer-
lig i tankene avtaler selskapet inngér for & fa ut-
fort funksjoner som inngéar i utferelsen av opp-
gavene til personer som har slike posisjoner i
selskapet, at de er omfattet av revisorloven § 5-2
tredje ledd. Dette vil typisk omfatte avtaler om
innleie av arbeidskraft, enten det gjelder vika-
rer, konsulenter, radgivere eller sikalte «mana-
gement-avtaler», hvor ledelsesfunksjoner settes
ut til et sdkalt «managementselskap». Etter ut-
valgets syn vil det ikke veere rimelig 4 innskren-
ke granskeres adgang til informasjon uteluk-
kende fordi funksjonene utferes av eksterne
parter. Av tilsvarende karakter er ogsa avtaler
hvor selskapet istedenfor 4 leie inn arbeidskraf-
ten, kjoper tjenester. Denne typen avtaler vil
omfatte konkrete konsulentoppdrag, avtaler om
ekstern regnskapsfering mv. Utvalget foreslar
pa denne bakgrunn at opplysningsplikten skal
gjelde tilsvarende for personer som utfarer opp-
gaver som inngdr i funksjonene til de ledende
ansatte og tillitsvalgte, jf. forslaget til aksjelove-
ne § 5-28 forste ledd tredje punktum. Utvalget
forutsetter imidlertid at opplysningsplikten for
slike personer ikke skal ga foran eventuell lov-
palagt taushetsplikt (eksempelvis advokater, le-
ger mv.) Derimot kan det etter utvalgets forslag
ikke inngas avtale om at slike personer skal ha
taushetsplikt, med den folge at opplysningsplik-
ten derved omgas.

Vurderingen ovenfor gjor seg gjeldende til-
svarende for selskapets tidligere ansatte og til-
litsvalgte. For det forste kan tidligere ansatte
mv. inneha informasjon av vesentlig betydning
for granskingen. For det andre ber ikke grans-
kerens mulighet til 4 fA denne informasjonen
enkelt kunne avskjeeres ved at ansatte mv. fra-
trer eller blir avskjediget. Utvalget foreslar at
opplysningsplikten gjores gjeldende for forhen-
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vaerende ansatte mv. i den typen stillinger eller
verv som ville hatt forklaringsplikt om de fort-
satt var i stillingen, jf. forslaget til aksjelovene
§ 5-28 forste ledd fjerde punktum.

Banktjenester star etter utvalgets syn i en
saerstilling. Utvalget viser til at selskapet i prin-
sippet kunne ha forvaltet sine egne finanser,
men at dette neppe foregar i noen serlig ut-
strekning i praksis. Samtidig mener utvalget at
tilgang til opplysninger fra banker om selska-
pets finanser og kontobevegelser vil kunne
vaere av vesentlig betydning for enkelte gran-
skinger, og at det derfor ber oppstilles en ad-
gang til at granskere i hvert fall kan kreve & fa
visse typer opplysninger fra selskapets bankfor-
bindelse(r). For & gjennomfere en slik forkla-
ringsplikt er det etter utvalgets vurdering behov
for samtidig & oppstille et unntak fra bankenes
taushetsplikt. Utvalget foreslar pd denne bak-
grunn at banker skal ha opplysningsplikt over-
for granskere om selskapets kundeforhold i
banken, og at denne opplysningsplikten skal ga
foran bankens taushetsplikt, jf. forslaget til ak-
sjelovene §§ 5-28 annet ledd.»

7.2.3 Hgringsinstansenes syn

Justisdepartementet har folgende merknader til ut-
valgets forslag til regler om granskerens rett til
opplysninger og bistand:

«Etter forste ledd annet punktum vil opplys-
ningsplikten etter forste punktum ogsa gjelde
andre selskaper i samme konsern som det sel-
skapet som granskes. Om bakgrunnen for den-
ne bestemmelsen er det sarlig pekt pd behovet
for 4 fa opplysninger om selskapets dattersel-
skap, se utredningen punkt 7.1.2 side 62. Vi er i
tvil om det er tilstrekkelig grunn til 4 la opplys-
ningsplikten omfatte ogsi morselskap og sos-
terselskaper. Vi viser videre til at i en del kon-
serner kan ansatte eller styremedlemmer ha
roller i flere av selskapene samtidig. Avgrens-
ningen av hva slike personer har opplysnings-
plikt om, kan bli vanskelig.

I forste ledd tredje punktum foreslds det at
opplysningsplikten etter bestemmelsen ogsa
skal gjelde for «personer utenfor selskapet som
pa oppdrag for selskapet, utforer arbeid som
inngar i utferelsen av oppgavene til de ledende
ansatte eller selskapsorganene». Hvilke perso-
ner som omfattes av dette alternativet, er meget
uklart, og vi mener at denne delen av tredje
punktum ber sleyfes. Det fremgar av punkt
7.4.3.2 i utredningen at alternativet typisk om-
fatter innleie av vikarer, konsulenter, radgivere
eller sdkalte «managementselskaper», uten at vi
kan se at det klargjer hvor grensen skal trek-
kes. Det vil vaere en glidende overgang mellom

oppdrag som gjelder utferelse av rene ledelses-
funksjoner, og oppdrag som bare har en viss til-
knytning til utevelsen av ledelsesfunksjonen. Vi
er for eksempel i tvil om det etter ordlyden er
meningen at innleid kontorpersonale omfattes
av bestemmelsen hvis kontortjenestene uteves
for en ledende ansatt. Videre vil vi anta at det vil
veaere vanskelig & avgjere i praksis i hvilken grad
en konsulent eller radgiver skal anses a utfore
arbeid som inngar i utferelsen av oppgavene til
en ledende ansatt slik at opplysningsplikten
gjelder. Hvordan bestemmelsen skal forstas i
relasjon til selskapsorganer, har vi ogsa vanske-
lig for & forsta.

Hvilke personer utenfor selskapet som er
palagt opplysningsplikt etter loven, ber kunne
avgjores etter noksé Klare kriterier. Vi mener av
den grunn at dette alternativet som nevnt ber
sloyfes.»

Wikborg Rein har videre reist spersmal om
hvorvidt det er behov for en klargjering av om in-
formasjonsplikten overfor granskere, som utvalget
har foreslatt, ogsa omfatter informasjon vedkom-
mende har fatt pa annen méte enn via det verv eller
den stilling som resulterer i informasjonsplikten,
og som kan veaere underlagt avtalefestet taushets-
plikt.

7.2.4 Departementets vurdering

Finansdepartementet er i hovedsak enig i utvalgets
forslag til bestemmelser om opplysnings- og bi-
standsplikt overfor granskere, og foreslar at forsla-
get til § 5-27 forste ledd forste punktum felges opp.

Nar det gjelder forslaget til forste ledd annet
punktum, er Finansdepartementet enig med Justis-
departementet i at det er tvilsomt om det foreligger
tilstrekkelige grunner til & oppstille en generell
opplysningsplikt for selskapets ledende ansatte og
tillitsvalgte om forhold i morselskapet og i sester-
selskaper. Finansdepartementet viser til at gran-
skingsinstituttet primeert er etablert av hensyn til
minoritetseieres behov for innsyn i forhold som
vedrerer deres eierskap, og at interne forhold i
morselskap og sesterselskaper bare i begrenset ut-
strekning kan anses for 4 ha direkte betydning for
eierskapet. Departementet er ogsd noe i tvil om i
hvilken utstrekning ledende ansatte og tillitsvalgte
i praksis i de enkelte tilfeller kan forutsettes & ha re-
levant kunnskap om forhold i morselskapet og i
sosterselskaper, uten at dette nedvendigvis beheo-
ver & veere en avgjerende innvending mot et opplys-
ningskrav som utvalget har foreslatt.

P4 den annen side antar Finansdepartementet
at utvalget har bygget pa en forutsetning om at opp-
lysninger om selskaper i ssmme konsern, avhengig
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av granskingsmandatet, «kan veere av betydning for
de temaene som granskes», og at utvalgets forslag
er forutsatt 4 skulle presisere at det ikke skal gjelde
noen begrensning i plikten til 4 gi opplysninger et-
ter forste punktum utelukkende fordi opplysninge-
ne (hovedsaklig) gjelder andre konsernselskaper.
Finansdepartementet viser til at minoritetseierne
vil kunne ha et sarlig behov for innsyn i forhold
som gjelder transaksjoner og mellomvaerender
med andre konsernselskaper, ogsé sesterselskaper
og morselskaper, for eksempel nar en gransking
gjelder spersmalet om slike transaksjoner og mel-
lomveerender er inngatt pd markedsmessige vilkér.
Opplysningsplikten ber etter Finansdepartemen-
tets syn gjelde alle forhold som kan vare av betyd-
ning for den aktuelle granskingen som ledende an-
satte og medlemmer av styre og bedriftsforsamling
matte ha kjennskap til. Selv om opplysninger om in-
terne forhold i morselskapet og i sesterselskaper
ofte ikke vil veere av direkte betydning for en gitt
gransking, mener Finansdepartementet at det ikke
er grunnlag for & avskjeere granskerens rett til slike
opplysninger, dersom ledende ansatte eller med-
lemmer av styre eller bedriftsforsamling faktisk har
kjennskap til dem og de kan vaere av betydning for
granskingen. Finansdepartementet vurderer det
imidlertid slik at opplysningsplikten etter forste
punktum uansett vil omfatte slike forhold dersom
opplysningene «kan veere av betydning for temaene
som granskes», og at presiseringen i utvalgets for-
slag til annet punktum derfor er unedvendig. Fi-
nansdepartementet foreslar pd denne bakgrunn at
utvalgets forslag til annet punktum om en presise-
ring av at opplysningsplikten omfatter forhold knyt-
tet til andre konsernselskaper, ikke folges opp.
Hvilke opplysninger som kan veere av betydning for
granskingen vil etter dette matte vurderes konkret
ut fra temaet for granskingen, og det vil sdledes et-
ter Finansdepartementets forslag ikke gjelde noen
begrensning i opplysningsplikten for opplysninger
som ledende ansatte eller medlemmer av styre og
bedriftsforsamling métte ha kjennskap til dersom
slike opplysninger kan vere av betydning for gran-
skingen.

Finansdepartementet deler Justisdepartemen-
tets oppfatning av at rekkevidden av utvalgets for-
slag til andre halvdel av tredje punktum fremstar
som uklar, og er pa den bakgrunn enig i at forslaget
ikke ber felges opp. Finansdepartementet mener
imidlertid at selskapets eventuelle eksterne autori-
serte regnskapsforer stir i en serstilling ved sin
kjennskap til selskapets finansielle forhold, og ber
ha opplysningsplikt overfor eventuelle granskere
pa lik linje med selskapets revisor. Det foreslas at
dette presiseres i opplistingen av hvilke personer

som har opplysningsplikt etter bestemmelsens
forste punktum. Finansdepartementet finner dess-
uten grunn til & bemerke at eventuelle personer
som har en faktisk ledende stilling i selskapet pa
grunnlag av en sikalt «<management-avtale» vil kun-
ne vaere omfattet av begrepet «ledende ansatt» et-
ter en konkret vurdering av vedkommendes ar-
beidsoppgaver og tilknytningsforholdets art, herun-
der avtalens innhold og selskapets forutsetninger.
Finansdepartementet legger til grunn at vedkom-
mende i tilfelle vil vaere omfattet av opplysnings-
plikten pa grunnlag av utvalgets forslag til utfor-
ming av bestemmelsens forste punktum, jf. ogsa
definisjonen av begrepet «ledende ansatt» slik det
dreftes av utvalget pa s. 80 1 NOU 2008:16.

Departementet er enig med utvalget i at grans-
kere ber ha mulighet til & fa opplysninger fra sel-
skapets bankforbindelser, og foreslar at utvalgets
forslag pé dette punktet folges opp. Departementet
viser til at ingen heringsinstanser har hatt innven-
dinger mot forslaget.

7.3 Tvangsgrunnlag for granskerens
krav pa godtgjarelse

7.3.1 Gjeldende rett:

Etter gjeldende rett er det ikke oppstilt seerlige
tvangsgrunnlag for granskerens krav pa godtgjorel-
se eller rettens beslutning om deponering.

7.3.2 Utvalgets vurdering

Utvalget har vist til at trenering og motarbeiding fra
selskapets side undertiden ogsd kan forekomme
ved at selskapet nekter 4 deponere et belop som
eventuelt er palagt som sikkerhet for granskings-
kostnadene i medhold av aksjelovene § 5-26 fjerde
ledd. I NOU 2008:16 kapittel 7.4.4 uttaler utvalget
blant annet:

«Etter gjeldende rett er det uklart om det kan
anvendes tvangsmidler for 4 fremtvinge depo-
nering av dette belopet. Det er ikke dpenbart at
granskerne kan sies 4 ha et krav for retten (et-
ter at granskingen er fullfert) har fastsatt et
granskingssaleer. I s fall kan det reises spors-
mal om vilkaret om rettslig interesse vil veaere
oppfylt. Uansett vil en ordinaer prosess for a fa
utlegg for dette kravet kunne fore til vesentlige
forsinkelser i igangsettingen av granskingen.
Det kan ikke forventes at granskerne skal g i
gang med oppgaven dersom de stilles i utsikt &
ikke fa betalt for oppdraget. Utvalget foreslar pa
denne bakgrunn at granskeren kan begjere
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kravet fullbyrdet etter tvangsfullbyrdelseslo-
vens regler, og at rettens beslutning om depo-
nering skal gjelde som szerlig tvangsgrunnlag
for utlegg etter tvangsfullbyrdelsesloven kapit-
tel 7, jf. forslagene til §§ 5-26 fjerde ledd nye fjer-
de punktum i aksjelovene.»

7.3.3 Hoeringsinstansenes syn

Justisdepartementet har folgende merknader til ut-
valgets forslag om at rettens beslutning om depone-
ring skal gi seerlig tvangsgrunnlag for utlegg etter
tvangsfullbyrdelsesloven kapittel 7:

«I forslaget til § 5-26 fjerde ledd er det lagt opp
til at rettens beslutning om deponering skal vae-
re et serlig tvangsgrunnlag. Det kan imidlertid
veere fornuftig at ogsé en beslutning om fastset-
telse av godtgjerelse kan veare et saerlig tvangs-
grunnlag. Det vil ha betydning i de sakene der
det ikke besluttes deponering for granskingen
starter. Det kan muligens hevdes at det ikke er
sa stort behov for at en slik beslutning skal vee-
re sarlig tvangsgrunnlag. P4 den annen side er
det etter vart syn heller ikke avgjerende innven-
dinger mot at ogsa beslutningen om godtgjerel-
se kan veere seerlig tvangsgrunnlag for utlegg.

Et alternativ til & la beslutningen om depone-
ring (og eventuelt fastsettelsen av godtgjerel-
sen) vaere sarlig tvangsgrunnlag kan vare & be-
stemme at retten skal treffe beslutningen ved
kjennelse. Kjennelsen vil dermed vaere et almin-
nelig tvangsgrunnlag etter tvangsfullbyrdelses-
loven § 4-1 annet ledd bokstav a. Det vil begren-
se selskapets adgang til & fremsette innvendin-
ger mot tvangsgrunnlaget og kravet under
tvangsfullbyrdelsen, se tvangsfullbyrdelseslo-
ven § 4-2. Det folger av § 4-2 tredje ledd at saks-
okte mot et sarlig tvangsgrunnlag eller mot et
krav fastsatt i et sarlig tvangsgrunnlag kan
fremsette enhver innvending som kunne ha
veert satt frem under et seksmal. Det kan reises
spersmal om det er behov for en sa vid adgang
til 4 fremsette innvendinger under fullbyrdelsen
mot et krav som er fastsatt av en domstol. Til
forskjell fra beslutninger méa kjennelser begrun-
nes, jf. tvisteloven § 19-6 fjerde ledd, slik at det
vil bli noe mer arbeidskrevende for tingretten
om kjennelsesformen velges.»

7.3.4 Departementets vurdering

Departementet er enig med utvalget i at det er be-
hov for en Kklargjering som gir granskere anledning
til eventuelt & fa fullbyrdet krav pa godtgjerelse. Fi-
nansdepartementet antar at det i praksis i hovedsak
blir besluttet deponering i tilfeller hvor det kan vae-

re tvil om selskapets evne og vilje til & gjore opp
granskerens krav pi godtgjerelse. Problemstillin-
gen som utvalget har adressert, er at slik depone-
ring forutsettes 4 gi sikkerhet for godtgjerelse
granskeren har rett til nar granskingen er gjennom-
fort. Utvalget har vist til at det i praksis har blitt
reist spersmal om dette ogsa innebarer at granske-
ren har et krav pa belopet som eventuelt skal depo-
neres for godtgjerelseskravet har forfalt etter full-
fort oppdrag. Utvalget har pekt pa at det pa denne
bakgrunn i praksis har veert uklart hvem (hvis
noen) som eventuelt kan begjaere et krav om depo-
nering tvangsfullbyrdet, siden slik begjeering i hen-
hold til tvangsfullbyrdelsesloven §4-6 bare kan
fremsettes av en som i tvangsgrunnlaget er nevnt
som berettiget. For 4 fjerne denne uklarheten har
utvalget foreslatt at det oppstilles et sarlig tvangs-
grunnlag etter tvangsfullbyrdelsesloven kapittel 7,
og at det i merknadene til bestemmelsen klart pre-
siseres at granskeren skal ha mulighet til & begjeere
kravet tvangsfullbyrdet.

Departementet er enig med utvalget i at det vil
veere hensiktsmessig 4 gjore en presisering som
klargjer hvem som kan kreve en eventuell beslut-
ning om deponering tvangsfullbyrdet. Samtidig kan
det som Justisdepartementet papeker, reises spors-
mal om rettens beslutning om fastsettelse av godt-
gjerelse i seg selv burde gjelde som tvangsgrunn-
lag. I likhet med Justisdepartementet mener Fi-
nansdepartementet at det ikke er noen vektige
grunner som taler imot 4 oppstille et slikt tvangs-
grunnlag. Som Justisdepartementet papeker kan
det vaere behov for 4 ha mulighet til & fa fullbyrdet
godtgjerelseskravet ogsa i tilfeller hvor det ikke er
besluttet deponering. Finansdepartementet fore-
slar derfor at Justisdepartementets forslag folges
opp. Samtidig antar Finansdepartementet at det i
praksis ofte fastsettes time- eller akkordbasert
godtgjerelse til granskere. Den endelige storrelsen
pa godtgjerelse som er fastsatt slik vil typisk ikke
foreligge for granskingen er fullfert. I slike tilfeller
vil det uansett ikke foreligge et krav som kan kre-
ves fullbyrdet for granskingen er fullfert, og det vil
derfor matte fastsettes et belop til deponering der-
som granskeren skal ha sikkerhet for godtgjorel-
seskravet.

Finansdepartementet ser at et alminnelig
tvangsgrunnlag vil gi mindre muligheter for selska-
pet til & fremsette innvendinger mot kravet under
fullbyrdelsen. Som Justisdepartementet papeker vil
det foreligge alminnelig tvangsgrunnlag dersom
retten, forutsatt at granskeren angis som berettiget,
fatter sin beslutning ved kjennelse. Finansdeparte-
mentet er enig med Justisdepartementet i at det
kan reises sporsmal om det er behov for en sa vid
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adgang som et serlig tvangsgrunnlag gir mulighet
for, til & fremsette innvendinger under fullbyrdel-
sen, mot et krav som er fastsatt av en domstol. Fi-
nansdepartementet ser det derfor som hensikts-
messig at granskerens krav pa godtgjerelse fastset-
tes ved kjennelse som vil gi alminnelig tvangs-
grunnlag for granskeren etter tvangsfullbyrdelses-
loven § 4-1 annet ledd bokstav a, og at retten ved
kjennelse kan bestemme at granskeren kan kreve
at selskapet skal deponere et belop til sikkerhet for
granskingskostnadene.

7.4 Tvangsgrunnlag for granskerens
krav om utlevering av
dokumentasjon

7.4.1 Gjeldende rett

Etter gjeldende rett er det ikke oppstilt seerlige
tvangsgrunnlag for granskerens krav pa utlevering
av dokumentasjon.

7.4.2 Utvalgets forslag

Utvalget har vurdert om det bor gis et lovhjemlet
seerlig tvangsgrunnlag for granskeres krav om utle-
vering av opplysninger. P4 s. 74 i utredningen heter
det blant annet:

«Utvalget legger til grunn at det ville kunne ef-
fektivisere granskingsinstituttet dersom grans-
kerne ble gitt en adgang til 4 fremsette begjae-
ring til namsmannen, tilsvarende forvaltnings-
organers adgang etter forvaltningsloven § 20
annet ledd annet punktum. Etter utvalgets vur-
dering er det imidlertid vesentlige forskjeller
mellom en situasjon som gjelder tilbakelevering
av utlante dokumenter, og granskerens krav om
utlevering av opplysninger. Mens forvaltnings-
organet kan forutsettes 4 ha presis kunnskap
om hvilke dokumenter kravet gjelder, vil det for
granskeren i praksis ofte vaere vanskelig & angi
tilstrekkelig presist hvilke dokumenter som
omfattes av et fremsatt krav. Det vil kunne re-
presentere et betydelig rettssikkerhetsproblem
for selskapet dersom det fremsettes krav om ut-
levering av dokumenter som faktisk ikke fin-
nes. Utvalget viser til at det etter tvangsfullbyr-
delsesloven § 13-8 fijerde ledd vil vaere opp til
saksokte 4 sannsynliggjere at det er umulig &
oppfylle kravet. Utvalget ser det ikke som rime-
lig at en bevisbyrde knyttet til ikke-eksistens av
upresist angitte dokumenter utelukkende eller i
hovedsak skal pihvile saksokte.

Pa den annen side antar utvalget at enkelte
typer dokumenter kan angis med en tilstrekke-

lig grad av presisjon. Dersom det i tillegg folger
av lovgivning at slike dokumenter skal utarbei-
des, mener utvalget det i storre grad ber kunne
presumeres at de eksisterer. Dersom saksgkte
hevder at dokumenter som selskapet ved lov er
palagt & utarbeide ikke finnes fordi de aldri har
veert utarbeidet, vil det i seg selv kunne medfe-
re et straffansvar. Dersom saksekte imidlertid
hevder at dokumentene har géitt tapt etter utar-
beidelse, er dette prinsipielt sett noe annet enn
generelt & matte sannsynliggjore ikke-eksis-
tens. Utvalget legger til grunn at selskapet nor-
malt ma forutsettes & kunne sannsynliggjore
hva som har skjedd med oppbevaringspliktige
dokumenter som pastas & ha gatt tapt, og det vil
da veere mindre betenkelig & dpne for befoyelse-
ne etter tvangsfullbyrdelsesloven §13-8 pa
grunnlag av sarlig tvangsgrunnlag.»

7.4.3 Horingsinstansenes syn:

Justisdepartementet har enkelte merknader til utval-
gets forslag til bestemmelse om at granskerens
krav om utlevering av opplysninger under visse
omstendigheter skal gi serlig tvangsgrunnlag. I
Justisdepartementets heringsuttalelse heter det
blant annet felgende:

«I lovforslaget § 5-27 tredje ledd foreslas det at
granskerens krav om opplysninger skal vere
seerlig tvangsgrunnlag for tvangsfullbyrdelse et-
ter tvangsfullbyrdelsesloven kapittel 13. Be-
stemmelsen ber etter vart syn endres pa enkel-
te punkter. Vi viser for det forste til at det kan
vaere usikkert om et krav pa «opplysninger» vil
kunne tvangsfullbyrdes etter tvangsfullbyrdel-
sesloven kapittel 13. Det vil vaere adgang til &
fullbyrde et krav pa utlevering av dokumenter,
eller elektronisk lagret materiale, mens en ikke
gjennom tvangsfullbyrdelse vil kunne fremtvin-
ge at en muntlig opplysningsplikt blir etterlevet.
Det er heller ikke naturlig — slik det er gjort i
forslaget til § 5-27 tredje ledd - & si at selskapet
har plikt til & utarbeide eller oppbevare «opplys-
ninger». I utredningen ellers har utvalget ikke
veert konsekvent i omtalen av om det er doku-
menter eller opplysninger som skal kunne
tvangsfullbyrdes. I hovedsak antar vi at det for
granskerne vil veere mest aktuelt & kreve utle-
vert dokumenter, enten i papirform eller i elek-
tronisk form. Tvistelovens bestemmelse om re-
albevis kan muligens tjene som menster for re-
guleringen her. Tvisteloven § 26-1 omhandler
blant annet «dokumenter» og «elektronisk lag-
ret materiale». Alternativt kan «dokumenter el-
ler annen skriftlig informasjon» vurderes. Vel-
ges det sistnevnte alternativet, ber det i sé fall
fremgéa av motivene at elektroniske dokumen-
ter eller elektronisk materiale er omfattet.
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Videre antar vi at tredje ledd skal forstés slik
at fristen pa én uke etter annet ledd méa veere ut-
lopt for kravet om utlevering av dokumenter
kan anses 4 utgjore et serlig tvangsgrunnlag.
Dette ber komme tydeligere frem i lovteksten.
Vi gjer for evrig oppmerksom pé at ogsa tvangs-
fullbyrdelsesloven §4-18 (if. ogsad §4-19) har
regler om varsling, som innebzrer at det som
hovedregel mé gis et nytt varsel med en ytterli-
gere frist pa 14 dager for selve tvangsfullbyrdel-
sen kan settes i gang.»

7.4.4 Departementets vurdering

Finansdepartementet er enig med utvalget i at det
vil vaere hensiktsmessig 4 gi granskeren mulighet
til & begjeere tvangsfullbyrdelse av krav om utleve-
ring av visse dokumenter mv. som det kan forutset-
tes at selskapet méa veere i besittelse av. Finansde-
partementet har imidlertid merket seg at Justisde-
partementet mener at det er usikkert om opplysnin-
ger i seg selv kan anses for omfattet av reglene i
tvangsfullbyrdelsesloven kapittel 13. Finansdepar-
tementet mener pa den bakgrunn at de endringene
som Justisdepartementet har foreslatt i utvalgets
forslag i hovedsak ber folges opp. Finansdeparte-
mentet antar siledes at angivelsen av hva som kan
kreves utlevert, i trdd med Justisdepartementets
heringsuttalelse, beor kunne bygge pa bestemmel-
sen om realbevis i tvisteloven § 26-1. Finansdepar-
tementet mener det er hensiktsmessig at regelen
gjelder dokumenter og andre medier egnet for lag-
ring som kan inneholde informasjon, og viser til at
dette seerlig vil kunne veere aktuelt for eksempel for
pliktige lydopptak etter verdipapirhandelloven. Sli-
ke lydopptak vil veere oppbevaringspliktige for for-
skjellige ytere av investeringstjenester, og vil etter
omstendighetene kunne vere av betydning for en
gransking, jf. seerlig verdipapirhandelloven § 10-17
og kapittel VIII i forskrift 29. juni 2007 nr. 876 til
verdipapirhandelloven. Finansdepartementet me-
ner at regelverket ber dpne for at granskere kan
kreve innsyn i slike opptak og andre gjenstander
med informasjonsverdi dersom temaet for en gitt
gransking tilsier at slik dokumentasjon kan inne-
holde relevant informasjon. Finansdepartementet
foreslar derfor etter monster av tvisteloven § 26 at
«dokumenter og andre gjenstander som kan inne-
holde informasjon av betydning for granskingen»
skal gi seerlig tvangsgrunnlag der selskapet ved lov
har plikt til 4 utarbeide eller oppbevare slike gjen-
stander.

Som Justisdepartementet antar Finansdeparte-
mentet at utvalgets forslag til § 5-27 tredje ledd skal
forstas slik at fristen pa én uke etter annet ledd mé

vaere utlept for kravet om utlevering av dokumen-
ter kan anses 4 utgjore et saerlig tvangsgrunnlag. I
trdd med Justisdepartementets heringsmerknader
foreslés det at dette presiseres.

7.5 Granskerens opplysningsplikt

7.5.1 Gjeldende rett

Aksjelovene inneholder ingen eksplisitte bestem-
melser om granskeres opplysningsplikt, bortsett
fra bestemmelsen i aksjelovene § 5-27 forste ledd
om at granskerens beretning skal avgis til tingret-
ten, og at denne skal behandles pé selskapets gene-
ralforsamling, jf. annet ledd.

Imidlertid folger det av aksjelovene § 5-26 tredje
ledd at granskere har taushetsplikt etter samme
regler som revisor. Av revisorloven § 6-1 forste ledd
folger at revisor i utgangspunktet har taushetsplikt
om alt de under sin virksomhet far kjennskap til,
med mindre annet folger av lov (eller samtykke fra
den opplysningene gjelder). Utvalget har pa den
bakgrunn vist til at det i en artikkel av Brandi og
Jensen (2006), reises spersmal om aksjelovens hen-
visning til revisors taushetsplikt ma forstas i vid for-
stand, slik at ogsa reglene om revisors opplysnings-
plikt etter revisorloven § 6-2 forste ledd skal anses 4
gjelde tilsvarende for granskere. Utvalget viser til
at forfatterne peker pa den naere sammenhengen
mellom de to regelsettene, og herunder seerlig til at
bestemmelser som pélegger revisor & gi opplysnin-
ger innebaerer en tilsvarende faktisk innsnevring i
omradet for taushetsplikten. Utvalget finner det
imidlertid tvilsomt om det kan anses & gjelde noen
slik opplysningsplikt etter gjeldende rett.

7.5.2 Utvalgets forslag

Utvalget har foreslatt en ny §5-28 i aksjelovene,
som innferer en opplysningsplikt for granskeren
overfor selskapets aksjeeiere, knyttet til behandlin-
gen av saker pa selskapets generalforsamling. Ut-
valget viser til at en serlig opplysningsplikt for
granskere seerlig kan vaere aktuell i situasjoner, for
eksempel ved behandlingen av arsregnskapet, hvor
aksjeeierne har behov for at granskeren gir opplys-
ninger for det foreligger en avsluttende beretning.
Utvalget viser til at dette seerlig vil kunne veere til-
fellet hvor granskingen, for eksempel pa grunn av
trenering fra selskapets side, trekker ut i tid. Utval-
get peker imidlertid pa at det ogséd kan tenkes and-
re situasjoner hvor aksjeeierne har et berettiget be-
hov for at granskerne gir opplysninger.
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Pa s. 72-73 1 NOU 2008:16 heter det videre:

«Utvalgets utgangspunkt er at resultatene av en
gransking normalt skal fremkomme gjennom
granskingsberetningen. Etter utvalgets vurde-
ring ber det derfor bare gjelde en seerskilt opp-
lysningsplikt dersom opplysninger fra grans-
kerne kan vaere av betydning for aksjeeiernes
vurdering av sarlige spersmal som har neer til-
knytning til granskingsmandatet. Etter utval-
gets oppfatning vil dette som nevnt forst og
fremst veere aktuelt dersom bestemte saker (for
eksempel godkjenning av regnskapet eller be-
slutning om fusjon) skal tas opp til behandling
pa generalforsamling. Etter utvalgets vurdering
vil det vaere uheldig & innfere en opplysnings-
plikt som medfoerer at det kan kalles inn til eks-
traordinaer generalforsamling utelukkende for
at granskerne skal besvare spersmal. Utvalget
foreslar derfor at spersmal til granskere skal be-
svares pd den generalforsamlingen hvor en ak-
tuell sak skal behandles.

Etter utvalgets oppfatning tilsier hensynet til
at granskeren skal f4 mulighet til § forberede
svarene, at spersmalene bor meldes til granske-
ren pa forhand. Av hensyn til at alle aksjeeierne
ber fa mulighet til & vurdere sin tilstedeveerelse,
bor det dessuten fremkomme i innkallingen til
generalforsamlingen hvilke spersmal granske-
ren skal besvare. Granskeren ber etter utval-
gets oppfatning ikke ha adgang til 4 gi opplys-
ninger om vesentlige forretningsmessige for-
hold dersom det ville skade selskapet om de ble
kjent. Granskeren ber videre kunne reservere
seg mot & gi opplysninger dersom de kan veere
egnet til 4 gi et misvisende bilde av selskapet,
for eksempel fordi granskeren er usikker pa om
opplysningene bygger pa et tilstrekkelig grunn-
lag, eller dersom det etter granskerens vurde-
ring, pa tidspunktet for generalforsamlingen, er
behov for ytterligere kvalitetssikring.»

7.5.3 Horingsinstansenes syn

Justisdepartementet har folgende merknader til ut-
valgets forslag til regler om opplysningsplikt for
granskere:

«§ 5-28 pélegger granskeren & besvare spors-
mal pd generalforsamlingen som har tilknyt-
ning til saker som skal behandles pa generalfor-
samlingen om forhold som er avdekket under
granskingen. Etter vart syn ber bestemmelsen
ikke folges opp.

For det forste antar vi det er noksa sjelden
man vil std overfor tilfeller der det, for granskin-
gen er avsluttet, er innkalt til generalforsamling
for & treffe beslutning nettopp om den saken
granskingen gjelder. Og dersom det skulle bli
innkalt til generalforsamling, og det er flertall

pa generalforsamlingen for a treffe vedtak i en
sak til tross for at det pidgar en gransking om
spersmadlet, er vi i tvil om granskerens opplys-
ninger vil vaere nok til 4 avholde flertallet fra &
treffe en slik beslutning.

Vi viser videre til at granskerens opplys-
ningsplikt ikke skal gjelde dersom opplysninge-
ne ikke kan gis uten uforholdmessig skade for
selskapet, eller dersom de er egnet til & gi et
misvisende bilde av saken eller spersmal som
granskes. Vi er enig i at det ma gjelde en slik be-
grensning for granskerens opplysningsplikt. Vi
antar imidlertid at vurderingene som skal fore-
tas etter denne bestemmelsen, kan bli vanskeli-
ge 4 handtere for granskeren. For det forste vil
det vel forst veere nar granskingen er avsluttet,
at granskeren kan vite med tilstrekkelig sikker-
het om opplysningene han eller hun sitter inne
med, gir et riktig bilde av saken. Videre antar vi
ati et tilfelle der selskapet granskes for pastatte
kritikkverdige forhold, kan det sette granske-
ren i en ytterst vanskelig situasjon nar han ma
ta stiling til om han skal gi generalforsamlingen
opplysninger om slike forhold, eller om dette
skal anses 4 skade «selskapet». Hvilke interes-
ser i selskapet han skal ta hensyn til i denne
vurderingen, fremstar ikke som opplagt.

Her mé man ogsa ta i betraktning at bestem-
melsen i § 528 antakelig forst og fremst vil
vaere aktuell nar konfliktniviet i selskapet er
hoyt (i og med at den forutsetter at det er inn-
kalt til generalforsamling for 4 treffe vedtak om
en sak til tross for at det pidgar gransking av
spersmalet).

En tilsvarende begrensning gjelder riktig-
nok for revisors opplysningsplikt etter revisor-
loven § 6-2 forste ledd annet punktum. Revisor
har imidlertid en annen rolle enn en gransker,
og vi antar at granskerens spesielle oppdrag
gjor at spersmaélet om opplysningen vil skade
selskapet, oftere kan bli problematisk for en
gransker enn for revisor. Nar det gjelder revi-
sorloven § 6-2, forstar vi det slik at begrensnin-
gen etter denne bestemmelsen sarlig tar sikte
pa forretningshemmeligheter.

At granskeren kan komme til 4 std overfor
vanskelige vurderinger, er kanskje i seg selv ik-
ke et avgjorende argument mot den foreslatte
bestemmelsen i § 5-28. Her ma man imidlertid
ta i1 betraktning at granskeren har taushetsplikt
dersom begrensningen etter bestemmelsen
gjelder, og opplysningsplikt dersom den ikke
gjelder. Etter vart syn ber man ikke ha lovregler
som setter granskeren i et slikt dilemma som er
beskrevet ovenfor. Nar vi samtidig antar at be-
stemmelsen i utgangspunktet vil ha begrenset
praktisk betydning, mener vi etter en helhets-
vurdering at de beste grunner taler for 4 sloyfe
bestemmelsen.»
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7.5.4 Departementets vurdering

Finansdepartementet ser at det kan tenkes situasjo-
ner hvor aksjeeiere har behov for at granskere gir
opplysninger for det er avgitt avsluttende beret-
ning, jf. aksjelovene § 5-27. Seerlig vil dette kunne
veere tilfellet for eksempel dersom granskeren har
avdekket at poster i arsregnskapet er feil for det
skal fastsettes av generalforsamlingen, eller hvor
generalforsamlingen skal ta stilling til en sterre
egenkapitaltransaksjon, og granskeren har avdek-
ket at beslutningsgrunnlaget bygger pa uriktige
opplysninger. Finansdepartementet antar imidler-
tid at grunnlaget for 4 fa avdekket slike forhold
gjennom spersmal aksjeeiere stiller til granskere
vil veere lite praktisk fordi de opplysningene aksje-
eierne i forkant har mottatt antagelig bare unntaks-
vis vil gi grunnlag for konkrete spersmal til grans-
kere som kan fere til at spersmalet blir besvart med
relevante opplysninger. Mer praktisk ville det sale-
des etter Finansdepartementets syn kunne veere
om det ble oppstilt en rett og/eller en plikt for
granskeren til pa eget initiativ & gi opplysninger
dersom generalforsamlingen skal fatte en beslut-
ning, og granskeren gjennom sitt arbeid har avdek-
ket at beslutningsgrunnlaget bygger pa uriktige
forutsetninger, eller hvor det er forhold granskeren
mener ber presiseres.

Pa den annen side er Finansdepartementet enig
med utvalget i at det ma gjelde en begrensning i
granskerens opplysningsplikt dersom opplysninge-
ne ikke kan gis uten uforholdsmessig skade for sel-
skapet. Finansdepartementet mener som Justisde-
partementet at en slik begrensning kan vere vans-
kelig 4 handtere for granskeren. Som Justisdeparte-
mentet papeker, vil det kunne sette granskeren i en
ytterst vanskelig situasjon dersom han mai ta stil-
ling til om han skal gi opplysninger om slike for-

hold, eller om dette skal anses & «skade» selskapet.
Det vil vaere svaert uheldig a sette granskeren i en
situasjon hvor han pa den ene siden risikerer & gi
opplysninger i strid med lovbestemt taushetsplikt,
og pa den annen side risikerer 4 ikke gi opplysnin-
ger i strid med en lovbestemt opplysningsplikt.

Etter en samlet vurdering har Finansdeparte-
mentet kommet til at bestemmelsen ikke ber folges
opp na. Finansdepartementet har serlig lagt vekt
pa de praktiske utfordringene som en slik bestem-
melse kan medfere for granskere. Finansdeparte-
mentet viser ogsa til at det ikke fra utvalgets side er
opplyst om konkrete saker hvor en slik opplys-
ningsplikt kunne ha vaert av betydning. Finansde-
partementet har imidlertid merket seg argumente-
ne som kan tale for at granskere under visse om-
stendigheter ber kunne gi opplysninger til aksjeei-
ere ogsa for det er avgitt endelig beretning. Saerlig
synes det for Finansdepartementet & veere lite
grunnlag for fullstendig & avskjaere granskere fra 4
kunne gi opplysninger som han maétte sitte inne
med, dersom han ma forstd at disse kan vaere av ve-
sentlig betydning for en konkret sak som skal be-
handles pa generalforsamling, for eksempel fordi
han har kunnskap om at arsregnskapet inneholder
vesentlige feil, eller at beslutningsgrunnlaget for en
vesentlig transaksjon er uriktig. Finansdeparte-
mentet antar at det pa et senere tidspunkt kan veere
hensiktsmessig 4 vurdere om det ber gis en utvidet
opplysningsrett eller -plikt for granskere, eller om
det ber gis en rett for granskere til 4 vare tilstede
og til & uttale seg om narmere angitte forhold pa
selskapets generalforsamling, eventuelt i kombina-
sjon med visse konkrete innskrenkninger i grans-
keres taushetsplikt. Finansdepartementet legger til
grunn at dette eventuelt vil folges opp av Justisde-
partementet dersom det skulle vise seg a foreligge
et tilstrekkelig behov.
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8 Offentlig regnskapskontroll

8.1 Gjeldende rett

Det folger av verdipapirhandelloven § 15-1 tredje
ledd at Finanstilsynet skal fore kontroll med at ars-
regnskap, arsheretning, halvarsrapportering og an-
nen finansiell rapportering fra utstedere av omset-
telige verdipapirer som er eller sgkes notert pa re-
gulert marked i EOS-omradet, er i samsvar med lov
og forskrifter.

Av verdipapirhandelloven § 15-2 syvende ledd
forste punktum felger at utstederforetakene, samt
deres tillitsvalgte, ansatte og revisor har plikt til & gi
Finanstilsynet de opplysninger om utsteders for-
hold som Finanstilsynet krever til gjennomfering
av kontroll som nevnt i verdipapirhandelloven
§ 15-1 tredje ledd. I verdipapirforskriften § 13-6 er
det presisert at Finanstilsynet kan kreve opplysnin-
ger som nevnt i verdipapirhandelloven § 15-2 sy-
vende ledd muntlig eller skriftlig innen en fastsatt
frist, og kan kreve dokumenter fremlagt, herunder
teknisk lagret informasjon og utskrift fra lagrings-
medium.

Etter verdipapirhandelloven §15-2 syvende
ledd annet punktum har utstederforetakene, deres
tillitsvalgte, ledende ansatte og revisor plikt til & gi
melding til Finanstilsynet dersom de anser at utste-
derens finansielle rapportering ikke gir et rettvisen-
de bilde i overensstemmelse med det relevante re-
gelverket for finansiell rapportering. Opplysnings-
og meldeplikten etter verdipapirhandelloven § 15-2
syvende ledd gjelder uten hinder av eventuell taus-
hetsplikt. Det kan gis palegg om utlevering av opp-
lysninger som Finanstilsynet anser nedvendig for &
avgjere om det har skjedd overtredelse av bestem-
melser vedrerende utstederens finansielle instru-
menter, jf. verdipapirhandelloven § 15-7 femte ledd.
Finanstilsynsloven § 10 annet ledd om dagmulkt er
i henhold til verdipapirhandelloven § 15-7 femte
ledd angitt & gjelde tilsvarende. Unnlatelse av 4 et-
terkomme slike palegg er dessuten straffesanksjo-
nert, jf. verdipapirhandelloven § 17-3 annet ledd nr.
5.

Dersom Finanstilsynet har mistanke om over-
tredelse av bestemmelser i kapittel 5 eller forskrif-
ter fastsatt i medhold av disse bestemmelsene, kan
enhver palegges 4 gi de opplysninger Finanstilsy-

net krever, herunder fremlegge dokumenter, tek-
nisk lagret informasjon og utskrift fra lagringsme-
dium, jf. verdipapirhandelloven § 15-3 forste ledd.
Opplysningsplikten etter bestemmelsen gjelder ik-
ke hvis den som avkreves forklaring eller doku-
mentasjon vil kunne utsette seg for straff eller straf-
felignende sanksjon, jf. bestemmelsens femte ledd.
Det folger av § 15-3 tredje ledd at opplysninger inn-
hentet i medhold av bestemmelsens forste ledd ba-
re kan brukes i den sak de er innhentet for. Be-
stemmelsen er straffesanksjonert, jf. verdipapirhan-
delloven § 17-3 annet ledd nr. 1.

8.2 Utvalgets vurdering

Utvalget viser til at utvalgsmedlemmet utpekt av
Kredittilsynet har opplyst at det er reist spersmal
ved om opplysningsplikten etter verdipapirhandel-
loven § 15-2 gir Finanstilsynet tilstrekkelig grunn-
lag for 4 foreta sdkalte «stedlige tilsyn», dvs. besoke
foretakene og fa fremlagt dokumentasjon og forkla-
ringer fra ansatte mv. i foretakets lokaler. Utvalget
gir ikke uttrykk for noen endelig vurdering av Fi-
nanstilsynets rolle og hjemler i regnskapskontrol-
len, men anbefaler pa generelt grunnlag at den of-
fentlige regnskapskontrollen burde styrkes.

8.3 Kredittilsynets forslag

Kredittilsynet har forelatt at det inntas et nytt atten-
de ledd i verdipapirhandelloven § 15-7 som gir Fi-
nanstilsynet (Kredittilsynet) myndighet til 4 gjen-
nomfere stedlige tilsyn ved at det gis hjemmel for
Finanstilsynet til & palegge foretak som er utstede-
re med Norge som hjemstat & stille til disposisjon,
eventuelt innhente, den dokumentasjon Finanstil-
synet har behov for ved gjennomfering av regn-
skapskontrollen.

I heringsnotatet er det vist til at gjeldende regel-
verk ikke gir hjemmel til 4 f4 innhentet tilleggsdo-
kumentasjon. Det er heller ikke hjemmel for & pa-
legge foretaket a foreta ekstra undersokelser for &
fa verifisert mélingen og eksistensen til en eiendel.
Kredittilsynet viser til at tilleggsinformasjon typisk
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kan veere nedvendig nar opplysningene som fore-
ligger ikke gir tilstrekkelig grunnlag til & avgjore
om den finansielle rapporteringen er i samsvar med
regelverket. Det pekes pé at Finanstilsynet ikke har
noen mulighet til & fa kontrollert regnskapsopplys-
ningene uten at foretaket samarbeider og innhen-
ter nedvendig dokumentasjon.

I heringsnotatet er det saerskilt vist til at grunn-
laget for 4 ettersperre mer informasjon ofte vil veere
at saken ikke er tilstrekkelig opplyst, og at Finans-
tilsynet derfor ikke kan vurdere saken pa en for-
svarlig mate. Det anfores at hensynet til 4 fa saken
best mulig opplyst derfor tilsier at Finanstilsynet
bor kunne kreve utfyllende informasjon nar dette
vurderes som hensiktsmessig. I heringsnotatet an-
fores av den grunn at det ikke ber gjelde noe ube-
tinget krav om kvalifisert mistanke om regelverks-
brudd som grunnlag for adgangen til & ettersporre
ytterligere opplysninger.

I heringsnotatet angis ogsa at det ber vaere opp
til Finanstilsynets skjonn & avgjere hvilken doku-
mentasjon som kreves. I henhold til heringsnotatet
vil det siledes veere Finanstilsynet som ma vurdere
forholdet mellom hva det koster 4 innhente doku-
mentasjon og nytten av den informasjonen som inn-
hentes. Kredittilsynet mener imidlertid at kostnad
ikke i seg selv kan veere tilstrekkelig grunnlag for &
unnlate 4 innhente dokumentasjon nar det ikke fin-
nes noen alternativ méate a opplyse saken.

I heringsnotatet er det videre foreslatt at hjem-
melen for Finanstilsynet til 4 palegge utstederfore-
tak & avlegge nytt arsregnskap eller arsberetning,
suppleres med en hjemme til ogsa & palegge utste-
derforetakene a avlegge nye delarsregnskaper.

Utgangspunktet for forslaget er at investorene
bor ha et korrekt beslutningsgrunnlag. Kredittilsy-
net viser til at delarsrapporter gjor det lettere for
regnskapsbrukerne & forstd et foretaks evne til &4
skape fortjeneste og generere kontantstremmer,
samt dets finansielle stilling og likviditet gjennom
aret. Delarsregnskaper kommer ut hyppigere og
kan derfor etter Kredittilsynets vurdering ha sterre
praktisk verdi for investorer og analytikere enn ars-
regnskapet og arsberetningen. Kredittilsynet peker
ogsé pa at delarsregnskapene ogsa inneholder sam-
menligningstall som danner grunnlag for en sam-
menligning mellom de enkelte kvartalene og ars-
regnskapet. En endring av fremtidig finansiell rap-
portering vil ikke nedvendigvis omfatte endring av
sammenligningstall og viktig informasjon kan sale-
des g4 tapt.

Kredittilsynet viser til at hjemmelen er tenkt be-
nyttet dersom feil eller mangler er si omfattende,
at det er nedvendig med nytt delarsregnskap for &
sikre at investorene har riktig beslutningsgrunnlag.

Bestemmelsen er forbeholdt tilfeller der rapporte-
ringen avviker vesentlig fra lov eller forskrift, og Fi-
nanstilsynet forutsettes 4 velge den reaksjon som
er minst inngripende overfor virksomheten og som
samtidig sikrer hensynet til investorene. I tilfeller
med mindre alvorlige feil er det forutsatt at Finans-
tilsynet fortsatt skal benytte hjemmelen etter verdi-
papirforskriften § 13-8 til 4 palegge utstederforetak
& endre sin fremtidige regnskapspraksis, korrigere
feil i neste rapportering, herunder gi noteopplysnin-
ger om forholdet og gi offentlig tilleggsinformasjon
dersom den finansielle rapporteringen ikke er sam-
svar med lov eller forskrift.

8.4 Hogringsinstansenes merknader

Bronnoysundregistrene, Norges Bank, Statistisk sen-
tralbyra, LO og Oslo Bors er generelt positive til for-
slagene i Kredittilsynets heringsnotat.

Oslo Bors viser til at regnskapsrapporteringen
er sentral for verdipapirenes verdsettelse av selska-
pene, og for utligning av innsideinformasjon. Oslo
Bors peker derfor pa at det er viktig at kontrollfunk-
sjonene har effektive hjemler og tilstrekkelige res-
surser.

Fornyings- og administrasjonsdepartementet
(FAD) mener det bor presiseres at Finanstilsynet
ma ta i betraktning at dokumentasjon kan innehol-
de personopplysninger. FAD viser til at det etter
personopplysningsloven kun er anledning til & be-
handle personopplysninger nar dette er nedvendig
ut fra forméalet med behandlingen. Datatilsynet gir
imidlertid uttrykk for at forslagene ikke synes &
medfere noen konsekvens for den enkeltes person-
vern, og har derfor ingen merknader til heringsno-
tatet.

FNH og Sparebankforeningen er enige i at den
offentlige regnskapskontrollen ber styrkes. Imid-
lertid bemerker de at Finanstilsynet ber veere var-
som med & overprove foretakenes skjonnsutevelse
med mindre den &penbart er feil. Etter FNHs og
Sparebankforeningens syn er det primaert revisor
som skal vurdere forsvarligheten i foretakenes
skjennsutevelse.

FNH og Sparebankforeningen stotter ikke for-
slaget om at Finanstilsynet skal kunne kreve at ut-
stedere ma innhente dokumentasjon for a verifisere
den enkelte regnskapspost.

Etter FNHs syn ber plikten til & gi opplysninger
etter gjeldende regelverk veere tilstrekkelig til &
dekke Finanstilsynets informasjonsbehov i de fles-
te tilfeller. FNH mener dessuten at forslaget inne-
barer at Finanstilsynet beveger seg inn pa revisors
ansvarsomrade. FNH stiller spersmaél ved om nyt-
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ten ved den informasjon som etter forslaget vil mat-
te innhentes, overstiger kostnaden ved 4 innhente
slik informasjon. FNH mener at dersom forslaget
gjennomferes, bor det kreves at Finanstilsynet har
kvalifisert mistanke om at den finansielle rapporte-
ringen ikke er i samsvar med regelverket for pa-
legg om & gi ytterligere dokumentasjon gis.

Sparebankforeningen reiser spersmaél ved om Fi-
nanstilsynets forslag reelt sett innebaerer utvidede
fullmakter i relasjon til institusjoner underlagt til-
syn etter tilsynsloven. Ellers gir Sparebankforenin-
gen uttrykk for at kravet for a4 benytte hjemmelen
som forslaget innebarer bor ligge hoyt. Etter Spa-
rebankforeningens syn ber hjemmelen kun benyt-
tes der det foreligger en kvalifisert mistanke om ve-
sentlig regnskapsmanipulasjon, og som medferer
vesentlig feil i informasjon og beslutningsgrunnlag
for investorer. Sparebankforeningen mener hjem-
melen ikke mé praktiseres som en offentlig revisjon
ut over den lovpalagte revisjonen.

NHO kan ikke se at det skulle veere behov for a
gi tilsynet adgang til & utfere regnskapskontroll ved
stedlige tilsyn. NHO papeker i den forbindelse at
regnskapskontrollen avviker betydelig fra tilsynets
virksomhet som tilsyn i forhold til evrige tilsyns-
subjekter. I NHOs heringsuttalelse heter det videre
blant annet felgende:

«Det er regnskapene, ikke virksomhetene, som
er underlagt kontroll i regi av regnskapskon-
trollen, ulikt tilsynets gvrige tilsynssubjekter. At
man har adgang til stedlig tilsyn andre steder
har derfor ikke overferingsverdi til regnskaps-
kontrollen. I tillegg kommer at vi ikke kan se at
man har erfaringer som skulle tilsi et slikt be-
hov heller. Argumentene fra tilsynets side base-
rer seg pa hypoteser.»

8.5 Departementets vurdering

Departementet stotter Kredittilsynets forslag til
nytt attende ledd i § 15-7 i verdipapirhandelloven.
Departementet kan i det vesentlige ogséa slutte seg
til de begrunnelser og vurderinger Kredittilsynet
gir uttrykk for i heringsnotatet. Det vises i den for-
bindelse til at regnskapsrapporteringen er sentral
for verdipapirenes verdsettelse av selskapene, og
for utligning av innsideinformasjon. Departementet
er enig med Oslo Bers i at det er viktig at kontroll-
funksjonene har effektive hjemler og tilstrekkelige
ressurser.

Departementet er ikke enig med de heringsin-
stansene som har anfert at Finanstilsynet ved be-
nyttelse av den foreslatte hjemmelen, beveger seg
inn pa revisors ansvarsomrade. Det vises i den for-

bindelse til Finanstilsynets plikt etter verdipapir-
handelloven § 15-1 tredje ledd til & fere kontroll
med at arsregnskap, arsberetning, halvarsrapporte-
ring og annen finansiell rapportering fra utstedere
av omsettelige verdipapirer som er ellers sgkes no-
tert pa regulert marked i EJS-omradet er i samsvar
med lov og forskrifter, forutsetter tilgang til tilstrek-
kelige opplysninger. Departementet bemerker at
verdipapirhandelloven § 15-1 tredje ledd forutsetter
at Finanstilsynet har plikt til & overprove foretake-
nes skjonnsutevelse dersom den ma anses for a vae-
re i strid med lov eller forskrift. I vurderingen vil Fi-
nanstilsynet matte ta stilling til om det foreligger
sannsynlighetsovervekt for at det foreligger lov- el-
ler forskriftsstridig skjennsutevelse.

Departementet er heller ikke enig med FNH og
Sparebankforeningen i at det mé foreligge kvalifi-
sert mistanke for at Finanstilsynet skal kunne utste-
de palegg om a fremskaffe opplysninger. Selv om
det etter departementets oppfatning er en forutset-
ning at det mé foreligge forhold som gir Finanstil-
synet grunn til 4 anta at det kan ha skjedd rappor-
tering i strid med lov eller forskrift, er departemen-
tet enig med Kredittilsynet i at arsaken til & etter-
sperre informasjon nettopp kan veere at saken ikke
er tilstrekkelig opplyst til at Finanstilsynet kan gjo-
re en forsvarlig vurdering av den. Departementet
mener siledes at det ma veere tilstrekkelig for be-
nyttelse av hjemmelen at det foreligger konkret
mistanke om lov- eller forskriftsstridig rapporte-
ring, men at det ikke kan veere grunnlag for a kreve
at Finanstilsynets mistanke bygger pa omfattende
dokumentasjon. Departementet er saledes langt pa
vei enig i at det ber vaere opp til Finanstilsynets
skjonn 4 avgjere hvilken dokumentasjon som kre-
ves, og at Finanstilsynet i den forbindelse vil méatte
vurdere forholdet mellom hva det koster 4 innhente
dokumentasjon og nytten av den informasjonen
som innhentes. Departementet er enig i at kostna-
den ikke i seg selv vil veere tilstrekkelig grunnlag
for 4 avstd fra 4 gi palegg om at det skal innhentes
dokumentasjon dersom det ikke finnes noe reelt al-
ternativ, men departementet legger til grunn at en
kost-/nyttevurdering mé innga i Finanstilsynets
vurdering.

Departementet stotter ogsa Kredittilsynets for-
slag om at Finanstilsynet skal kunne palegge utste-
derforetak & avlegge nye delarsregnskaper. Depar-
tementet er enig med Kredittilsynet i at delarsregn-
skaper har vesentlig betydning for regnskapsbru-
kernes muligheter til 4 vurdere foretakets evne til &
skape fortjeneste og & generere kontantstremmer.
Departementet ser det som viktig at utstederforeta-
kene offentliggjor nye delarsregnskap dersom tidli-
gere avlagte delarsregnskap inneholder feil eller
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mangler som er s omfattende at det vesentlig
svekker regnskapsbrukernes beslutningsgrunnlag,
og dette ikke i tide eller i tilstrekkelig grad kan re-
pareres ved endringer i fremtidige regnskaper.
Departementet forutsetter at Finanstilsynet ved
vurderingen av om et utstederforetak skal avlegge

nytt delarsregnskap, velger den reaksjonen som er
minst inngripende sett hen til formalet om & sikre
hensynet til at regnskapsbrukerne innen rimelig tid
skal ha tilgang til et mest mulig korrekt og fullsten-
dig beslutningsgrunnlag.
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9 Opplysninger om transaksjoner med neerstaende
parter

9.1 Gjeldende rett

9.1.1 Krav til opplysninger om transaksjoner
med nzerstaende parter etter
gjeldende bestemmelser i

regnskapsloven

I regnskapsloven er det oppstilt visse noteopplys-
ningskrav knyttet til transaksjoner med enkelte ty-
per av narstidende parter. Etter § 7-15 skal det opp-
lyses om datterselskap, tilknyttet selskap og felles
kontrollert virksomhet, herunder regnskapstall for
virksomhet som ikke er konsolidert eller regn-
skapsfort etter egenkapitalmetoden. Regnskaps-
pliktige som er datterselskap, skal opplyse om mor-
selskap. Smaé foretak skal gi tilsvarende opplysnin-
ger etter § 7-36. Sma foretak som er morselskap og
benytter seg av unntaket fra & utarbeide konsern-
regnskap skal i tillegg opplyse om transaksjoner
med og mellom datterselskaper og interngevinst pa
disse, jf. § 7-36 syvende ledd.

Etter § 7-22 forste ledd skal det for hver post un-
der fordringer, annen langsiktig gjeld og kortsiktig
gjeld angis det samlede belap som gjelder foretak i
samme konsern, tilknyttet selskap og felles kontrol-
lert virksomhet. For foretak i samme konsern skal
det opplyses om samlet forpliktelse i form av pant-
stillelse, annen sikkerhetsstillelse og garantier.
Sma foretak har tilsvarende krav i § 7-36, bortsett
fra at opplysningene om fordringer, annen langsik-
tig gjeld og kortsiktig gjeld kan gis samlet.

Regnskapsloven § 7-26 inneholder opplysnings-
krav om eiere i aksjeselskap og allmennaksjesel-
skap. Etter annet ledd skal det opplyses om selska-
pets 20 storste aksjeeiere. Det skal opplyses om ak-
sjer og aksjeretter som eies av henholdsvis daglig
leder og medlemmer av styret og bedriftsforsamlin-
gen. For store foretak gjelder sistnevnte opplys-
ningsplikt de enkelte medlemmer av styret og de-
res personlig naerstiende samt de enkelte ledende
ansatte og deres personlig narstdende. Sma fore-
tak skal gi tilsvarende opplysninger etter § 7-42,
men begrenset til selskapets 10 storste aksjeeiere.
Som personlig neerstiende regnes i denne sam-
menheng ektefelle m.v., egne og ektefelles mindre-
arige barn og foretak som vedkommende eller no-

en av de forutnevnte kontrollerer (jf. regnskapslo-
ven § 1-3 annet ledd).

Regnskapsloven § 7-31 gjelder ytelser til leden-
de personer m.v. Det skal opplyses om de samlede
utgifter til henholdsvis lenn, pensjonsforpliktelser
og annen godtgjerelse til daglig leder og medlem-
mer av styret og bedriftsforsamlingen. Videre skal
det opplyses om avtale om serskilt vederlag ved
oppher eller endring av ansettelsesforhold eller
verv for daglig leder eller leder av styret. Tilsvaren-
de gjelder avtaler om bonuser, overskuddsdelin-
ger, opsjoner og lignende til fordel for daglig leder
eller leder av styret. Nar en eller flere av de nevnte
opplysningene ikke gis fordi den regnskapspliktige
ikke har hatt utgifter til lenn, pensjonsforpliktelser
eller annen godtgjorelse til de nevnte personer,
skal det opplyses serskilt om dette, ved at det gis
en sakalt «negativ bekreftelse». Det skal ogsa gis
opplysninger om den regnskapspliktiges forpliktel-
ser knyttet til tegningsretter, opsjoner og tilsvaren-
de rettigheter som gir ansatte eller tillitsvalgte rett
til tegning, kjep eller salg av aksjer eller egenkapi-
talbevis. Store foretak har ytterligere krav til opp-
lysninger om ytelser til ledende personer i regn-
skapsloven § 7-31 b.

Regnskapsloven § 7-32 omhandler lan og sik-
kerhetsstillelse til ledende personer, aksjeeiere
m.v. Lan til eller sikkerhetsstillelse til fordel for
daglig leder og leder av styret skal spesifiseres,
med angivelse av vilkér. Store foretak skal gi slike
opplysninger spesifisert pa de enkelte medlemmer
av styret og de enkelte ledende ansatte. Det skal vi-
dere opplyses om samlede lan og sikkerhetsstillel-
se for ansatte, aksjeeiere og medlemmer av styret
og bedriftsforsamlingen. I aksjeselskap og allmen-
naksjeselskap skal opplysningene ogsa omfatte 1an
og sikkerhetsstillelse for naerstdende til aksjeeiere
og medlemmer av styret og bedriftsforsamlingen.
Hvem som er naerstiende i denne sammenheng, er
neermere presisert i bestemmelsen.

Sma foretak har opplysningskrav om ytelser til
ledende personer m.v. og lan og sikkerhetsstillelse
til ledende personer, aksjeeiere m.v. i §§ 7-44 og 7-
45. For de sma foretakene gjelder enkelte forenk-
linger sammenlignet med kravene i §§ 7-31 og 7-32.

Norsk RegnskapsStiftelse har utgitt en regn-
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skapsstandard om neerstiende parter, NRS(F) Opp-
lysninger om ncerstdende parter. Tilleggskravene i
standarden ut over det som folger av loven, er an-
gitt & skulle gjelde for foretak som er store, jf. regn-
skapsloven § 1-5.

9.1.2 Ligningslovens regler om oppgave- og
dokumentasjonsplikt for kontrollerte
transaksjoner

I henhold til ligningsloven § 4-12 forste ledd plikter
selskap eller innretning som har plikt til & levere
selvangivelse eller selskapsoppgave, jf. ligningslo-
ven §§ 4-2 nr. 1 og 4-9 nr. 1, & levere oppgave over
art og omfang av transaksjoner og mellomveren-
der med neerstiende selskaper eller innretninger.
Med mellomvaerender forstés alle typer fordringer
og gjeld samt garantier, jf. forskrift 7. desember
2007 nr. 1368 om oppgaveplikt for kontrollerte
transaksjoner og mellomverender § 1 tredje ledd. I
oppgaven skal det blant annet gis opplysninger om
graden av kontroll, hvem som er foretaksgruppens
ultimate morselskap og i hvilket land dette er hjem-
mehorende. Det skal ogsd opplyses om i hvilke
geografiske omrader transaksjonsmotparten er
hjemmeherende. Videre skal det ved & sette kryss i
belepsintervall, angis typer av transaksjoner foreta-
ket har med naerstdende og hvor vesentlig disse er
for foretaket. Det skal angis seerskilt dersom det
har vaert gjennomfert transaksjoner uten vederlag.
Det skal ogsa opplyses om hva slags virksomhet
som drives og om det er skjedd endringer i juridisk
struktur eller den operasjonelle struktur i lepet av
inntektséret

I forskrift om oppgaveplikt for kontrollerte
transaksjoner og mellomvarender § 1, er det fast-
satt unntak fra oppgaveplikten etter ligningsloven
§ 4-12 nr. 1 for selskap som i inntektsaret har hatt
kontrollerte transaksjoner med en samlet virkelig
verdi i lepet av inntektsaret pd mindre enn 10 mil-
lioner kroner og som ved utgangen av inntektséret
heller ikke har mindre enn 25 millioner kroner i
mellomverender med neerstiende selskaper eller
innretninger. Kravet til virkelig verdi gjenspeiler
armlengdeprinsippet og skal forhindre at man ikke
anser seg oppgavepliktig ved 4 avtale en lavere pris.

I henhold til ligningsloven §4-12 annet ledd
skal selskaper som nevnt i bestemmelsens forste
ledd utarbeide skriftlig dokumentasjon som gir
grunnlag for & vurdere om priser og vilkér i trans-
aksjonene og mellomvarendene med naerstiende
parter er i samsvar med priser og vilkir som ville
veert fastsatt i tilsvarende transaksjoner inngétt
mellom uavhengige parter. Dokumentasjonen skal
utleveres innen 45 dager etter krav fra lignings-

myndighetene. Selskap og naerstiende som til sam-
men hadde feerre enn 250 ansatte i regnskapséret,
og som enten har en salgsinntekt som ikke oversti-
ger 400 millioner kroner eller har en balansesum
som ikke overstiger 350 millioner kroner er unntatt
fra dokumentasjonsplikten, jf. ligningsloven § 4-12
tredje ledd ferste punktum. Det er fastsatt visse
unntak fra unntaket i annet punktum.

I forskrift 7. desember 2007 nr. 1369 om doku-
mentasjon av prisfastsettelsen ved kontrollerte
transaksjoner og overferinger, er det fastsatt visse
generelle prinsipper for utarbeidelse av dokumen-
tasjon etter ligningsloven § 4-12 annet ledd, samt
enkelte naermere krav til dokumentasjonens inn-
hold, herunder:

— opplysninger om foretaket, konsernet og virk-

sombheten, jf. § 4,

— opplysninger om finansielle forhold, jf. § 5,
— opplysninger om art og omfang av kontrollerte

transaksjoner, jf. § 6,

— funksjonsanalyse, jf. § 7,
— serlige opplysninger om sentralisert tjenestey-

ting, jf. § 8,

— serlige opplysninger om immaterielle verdier,

it §9,

— opplysninger om valgt prissettingsmetode, jf.

§ 10,

— opplysninger om avtaler mv., jf. § 12,
— opptegning over uvesentlige transaksjoner, jf.

§13.

I tillegg er det forutsatt at dokumentasjonen ber in-
neholde en sammenlignbarhetsanalyse, jf. § 11

Skattedirektoratet har i forbindelse med innfo-
ringen av dette regelverket utarbeidet retningslin-
jer for dokumentasjon av prisfastsettelsen ved kon-
trollerte transaksjoner og overforinger. Disse ret-
ningslinjene er ment a veilede skattyterne i hvilket
materiale som skal fremlegges og hvilken informa-
sjon som ber fremgd av dette. Det er vist til at
OECDs retningslinjer om internprising for flerna-
sjonale foretak og skattemyndigheter fra 1995, den
nyere anbefaling i EUs adferdskodeks for internpri-
singsdokumentasjon og andre lands regler om do-
kumentasjon av internpriser bygger pa de samme
hovedelementene.

9.2 E@S-rett

Etter nytt punkt 7 b i artikkel 43(1) i regnskapsdi-
rektivet, jf. direktiv 2006/46/EF artikkel 1(6), skal
det opplyses om vesentlige transaksjoner med neer-
stdende parter som ikke er inngatt pa normale mar-
kedsvilkar. Opplysningene skal inkludere transak-
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sjonenes belep, karakteren av forholdet til den naer-
stdende parten og andre opplysninger om transak-
sjonene som er nedvendige for & forsta foretakets
okonomiske stilling. Opplysningene kan gis pa agg-
regert niva, gruppert etter transaksjonenes karak-
ter, med mindre seerskilte opplysninger er nedven-
dige for a forstd virkningene av transaksjoner med
naerstadende parter for foretakets skonomiske stil-
ling.

Begrepet «naerstiende part» er forutsatt 4 skul-
le ha samme innhold som i de internasjonale regn-
skapsstandardene som er vedtatt i overensstem-
melse med forordning (EF) nr. 1606/2002.

Medlemsstatene kan gi unntak fra opplysnings-
kravet for mellomstore foretak (som definert i regn-
skapsdirektivet artikkel 27) som ikke er aksjesel-
skaper/allmennaksjeselskaper (foretak som defi-
nert i artikkel 1(1) i direktiv 77/81/EF). For mel-
lomstore foretak som er aksjeselskaper/allmen-
naksjeselskaper kan medlemsstatene begrense
opplysningskravet til transaksjoner som, direkte el-
ler indirekte, er inngétt:

— mellom foretaket og foretakets hovedaksjeeier
— mellom foretaket og medlemmene av foretakets
ledelses-, styre- og kontrollorganer

Sma foretak (som definert i regnskapsdirektivet ar-
tikkel 111, herunder ogsa aksjeselskaper og allmen-
naksjeselskaper, kan gis unntak fra hele opplys-
ningskravet.

Medlemsstatene kan gi unntak fra opplysnings-
kravet for transaksjoner mellom heleide dattersel-
skaper og for transaksjoner mellom morselskap og
heleide datterselskaper.

Etter nytt punkt 7 b i artikkel 34 i konsernregn-
skapsdirektivet skal det i konsernregnskapet tilsva-
rende opplyses om vesentlige transaksjoner med
neerstiende parter, som ikke er inngatt pd normale
markedsvilkar. Det er transaksjoner inngatt av
morselskapet eller andre konsoliderte foretak (dat-
terselskaper) som omfattes av kravet til opplysnin-
ger i konsernregnskapet. Hvilke opplysninger som
skal gis om transaksjonene med nerstiende er de
samme etter kravet i konsernregnskapsdirektivet
som etter kravet i regnskapsdirektivet. Konsernin-
terne transaksjoner (transaksjoner mellom de kon-
soliderte foretakene) er unntatt fra kravet. Forskjel-
len fra unntaket for konserninterne transaksjoner i
regnskapsdirektivet er at unntaket som gjelder for
konsernregnskapet ogsd omfatter transaksjoner
som deleide datterselskaper er part i.

1 Sma foretak er definert i direktivet artikkel 11 med storrelses-
grenser (2 av 3): 50 ansatte, 8,8 millioner i salgsinntekt og 4,4
millioner i balansesum. Se neermere omtale i kapittel 11.

Medlemsstatene kan unnta smé og mellomsto-
re foretak (henholdsvis som definert i regnskapsdi-
rektivet artikkel 11 og artikkel 27) fra kravet til kon-
sernregnskap i sin helhet. I Norge er bare sma fore-
tak gitt unntak fra konsernregnskapsplikten.

I fortalen til direktiv 2006/46/EF fremgér det at
foretak som avlegger et IFRS-regnskap i henhold til
IFRS-forordningen, ikke skal omfattes av det nye
direktivkravet vedrerende naerstidende parter.

9.3 Dansk og svensk rett

9.3.1 Danmark

I Danmark er artikkel 43(1) i regnskapsdirektivet
gjennomfert i § 98 c i arsregnskabsloven. Bestem-
melsen gjelder foretak i regnskapsklasse C og D
(mellomstore og store foretak). Av bestemmelsens
stk. 1 forste pkt. folger at foretaket skal opplyse om
vesentlige transaksjoner med neerstiende parter
dersom transaksjonene ikke er inngétt pa normale
markedsvilkar. I de alminnelige merknadene til be-
stemmelsen? er det forutsatt at man ved vurderin-
gen av om en transaksjon er inngatt pa normale
markedsvilkar kan se hen til SKATs (de danske
skattemyndighetenes) retningslinjer for internpri-
sing («transfer pricing»)?. Disse retningslinjene har
mye til felles med den norske skatteetatens ret-
ningslinjer til ligningsloven § 4-12 mv., som er om-
talt ovenfor.

Av bestemmelsens stk. 2 annet pkt. felger at
opplysningene skal omfatte belop, en beskrivelse
av forholdet til den naerstdende parten og andre
opplysninger om transaksjonene som er negdvendig
for & forstd foretakets finansielle stilling. I bestem-
melsens stk. 2 er det henvist til IAS 24 for en naer-
mere definisjon av innholdet i begrepet «naertstaen-
de parter». I stk. 3 er det gitt unntak fra opplys-
ningskravet etter stk. 1 for transaksjoner som er
inngatt mellom foretaket og heleide datterforetak. I
spesialmerknaden til bestemmelsen i LF 100 07/08
er det vist til at dette innebaerer at det er transaksjo-
ner nedover i konsernet som er unntatt fra opplys-
ningskravet. I henhold til stk. 4 kan opplysninger
om individuelle transaksjoner grupperes etter art
med mindre serskilte opplysninger er nedvendig
for & forsta virkningene av transaksjonene for fore-
takets finansielle stilling.

2LF 100 07/08 2. samling (som fremsat): Forhejelse af belabs-
grenser for regnskabsklasser og @ndring af revisors pligter i
forbindelse med ledelsesberetningen m.v.

3 Ligningsvejledning; Selskaber og aktionaerer 2010-1 — S.I1.2
Transfer Pricing



72 Prop. 117 L

2009-2010

Endringer i regnskapsloven og enkelte andre lover (foretaksstyring og tiltak mot manipulering av finansiell informasjon)

Gjennomferingen av direktivkravet represente-
rer med visse endringer en viderefering av det som
tidligere var dansk gjeldende rett. Da nagjeldende
arsregnskabslov ble vedtatt i 2001 ble det i § 70 inn-
fort krav om at foretak i regnskapsklasse B, C og D
skulle opplyse om transaksjoner med neerstiende
parter. Det var forutsatt at opplysningskravet nor-
malt ville veere oppfylt dersom det ble gitt opplys-
ninger om omfanget av den aktuelle transaksjonsty-
pen, enten i belep eller som prosentdel av poster i
arsregnskapet for ovrig (for eksempel som andel av
balansen eller resultatet).

Begrepet «naertstdende parter» ble i bilag 1 A
nr. 4 til dagjeldende bestemmelse i arsregnskabslo-
ven definert som:

«1) Personer eller virksomheder, hvoraf den
ene direkte eller indirekte har bestemmende el-
ler betydelig indflydelse pa den andens eller de
andres driftsmaessige og finansielle ledelse, el-
ler

2) flere personer eller virksomheder, hvis
driftsmaessige og finansielle ledelse er under-
lagt bestemmende indflydelse af den samme
person eller virksomhed.»

I forarbeidene! er det vist til at nevnte definisjon
bygger pa en tidligere utgave av IAS 24. Det ble og-
sa stilt visse krav til hvilke opplysninger som skulle
gis om naerstaende relasjonen og om den neerstien-
de parten, herunder grunnlaget for partens bestem-
mende innflytelse samt vedkommendes navn og
bopeel (dersom det er tale om en person).

Dagjeldende § 70 gjaldt som nevnt ogsi sma fo-
retak (foretak i regnskapsklasse B). Ved lov nr. 245
af 27/03/2006 ble det bestemt at sma foretak skulle
unntas fra kravet, og bestemmelsen ble i den for-
bindelse flyttet til § 98 c. I forarbeidene’ til lovend-
ringen ble det vist til at regnskapsbrukerne til sméa
foretak vanligvis kjenner virksomheten, og at ars-
rapporten for mange av disse regnskapsbrukerne
ikke utgjer eneste kilde til kunnskap om virksom-
heten. Informasjonsverdien av opplysninger om
neerstidende parter ble vurdert til 4 vaere svert be-
skjeden for de regnskapsbrukerne som leser smé
foretaks regnskaper sammenlignet med den byr-
den opplysningskravet medferer for foretakene.
Det ble anslatt at endringen vil medfere en sam-
funnsmessig besparelse i administrative byrder pa
ca. DKK 10 millioner pr. ar.

+LF 100 07/08 2. samling (som fremsat): Forhgjelse af belabs-
grenser for regnskabsklasser og andring af revisors pligter i
forbindelse med ledelsesberetningen m.v.

5LF 50 (som fremsat): Forslag til lov om ndring af lov om er-
hvervsdrivende virksomheders afleeggelse af arsregnskab
m.v. (arsregnskabsloven), bogferingslov samt lov om statsau-
toriserede og registrerede revisorer.

Endringene i § 98 ¢ som folge av direktivgjen-
nomferingen ved lov nr. 516 af 17/06/2008 var
ment 4 skulle medfere en ytterligere lettelse i for-
hold til kravet om opplysninger om transaksjoner
med neerstiende parter som tidligere var i kraft. I
forarbeidene® til endringen er det serlig vist til at
kravet til opplysninger om transaksjoner med neer-
stdende parter ikke lenger vil omfatte transaksjoner
som er inngatt pd normale markedsvilkar.

9.3.2 Sverige

I Sverige er artikkel 43(1) pkt. 7 b i regnskapsdirek-
tivet gjennomfert ved nye 5. kap 12 a og b §§1 ars-
redovisningslagen (1995:1554), og ved henvisnin-
ger til at nevnte bestemmelser gjelder tilsvarende i
lag om arsredovisning i kreditinstitut och virdepap-
persbolag (1995:1559) 5 kap. 1 § og lag om arsredo-
visning i forsdkringsforetag (1995:1560) 5 kap. 1 §.

I 5. kap 12 a § forste avsnitt i drsredovisningsla-
gen oppstilles plikt til & gi opplysninger om vesent-
lige transaksjoner som er inngatt pa ikke-markeds-
messige vilkir nar de er inngatt med parter som
nevnt i bestemmelsens nr. 1 til 12. Partsangivelsen
svarer til definisjonen av neerstidende parter etter
IAS 24. Ved vurderingen av hva som skal anses
som ikke-markedsmessige vilkar angis i spesial-
merknaden til bestemmelsen at de prinsipper som
gjelder ved vurderingen av om det har skjedd en
skjult (ulovlig) utdeling («fortdckt vinstutdelning»)
etter 17 kap. 1 § i aksjebolagslagen, vil kunne gi en
viss veiledning. I spesialmerknaden til 17 kap. 1 §i
aktiebolagslagen i Regeringens proposition 2004/
05:85 vises det til at skjult utdeling blant annet om-
fatter selskapshendelser («affirshidndelser») som
medforer at selskapets verdi reduseres, nir hendel-
sene ikke har rent forretningsmessig karakter for
selskapet. I henhold til proposisjonen innebzerer
dette at transaksjoner som ikke medferer verdire-
duksjon for selskapet, faller utenfor bestemmelsen.
Det presiseres at det er den reelle verdien som vil
veere avgjerende, og at den regnskapsmessige ver-
divurderingen ikke vil ha selvstendig betydning for
om transaksjonen kan sies 4 ha medfert en verdire-
duksjon. Ved vurderingen av om en hendelse kan
sies a veere av rent forretningsmessig karakter, skal
det i henhold til proposisjonen legges vekt pa en
objektiv vurdering av verdien av partenes respekti-
ve ytelser, og pd om transaksjonen fremstir som
forenlig med den virksomheten selskapet vanligvis

6 LF 100 07/08 2. samling (som fremsat): Forhgjelse af belobs-
grenser for regnskabsklasser og eendring af revisors pligter i
forbindelse med ledelsesberetningen m.v.
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driver. Det presiseres i proposisjonen at en darlig
forretning ikke i seg selv rammes av bestemmel-
sen, og at normen for hvilke transaksjoner som kan
anses for 4 vaere av rent forretningsmessig karakter
kan veere strengere dersom de er inngatt med neer-
stdende parter (selskapets eier).

I Regeringens proposition 2008/09:71 dreftes
det om allmennaksjeselskaper («publika aktiebo-
lag») som er sma, ber unntas fullstendig fra kravet
til opplysninger om transaksjoner med naerstaende
parter. I proposisjonen gis det imidlertid uttrykk for
at direktivet etter regjeringens vurdering ikke &p-
ner for et s vidtgdende unntak. Pa den bakgrunn
er detib. kap 12 a § annet avsnitt gjennomfert unn-
tak fra opplysningskravet i bestemmelsens forste
avsnitt for allmennaksjeselskaper som er sma kun
nar transaksjonen ikke er inngatt med aksjeeiere
med betydelig aksjeinnhav eller med styremedlem
i selskapet. I 5. kap 12 a § tredje avsnitt oppstilles
dessuten unntak for transaksjoner mellom morsel-
skaper og heleide detre i konsernet samt for trans-
aksjoner mellom 2 eller flere datterselskaper nar de
fullt ut eies av andre konsernselskaper.

I prop. 2008/09:71 dreftes det om opplysnings-
kravet er ment & skulle gjelde lopende eller om det
kun omfatter transaksjoner i det dret de ble gjen-
nomfert. I den forbindelse vises det til at det etter
den svenske regjeringens oppfatning er naerliggen-
de & tolke endringsdirektivet slik at opplysninger
om transaksjonen skal gis ogsi nér den har blitt
gjennomfort i et tidligere regnskapsér, forutsatt at
informasjonen er nedvendig for 8 bedemme foreta-
kets finansielle stilling. En grunnleggende forutset-
ning for at opplysningsplikten skal inntreffe, er
imidlertid at avtalen ikke var & betrakte som mar-
kedsmessig pa tidspunktet da den ble inngatt.

I 5. kap 12 b § forste avsnitt angis at opplysnin-
ger etter 5. kap 12 a § skal omfatte informasjon om
transaksjonenes art og transaksjonenes totale be-
lop, informasjon om naerstienderelasjonen samt an-
nen informasjon som er nedvendig for & bedemme
foretakets stilling. I bestemmelsens annet avsnitt
angis at opplysninger om flere transaksjoner av
samme type kan gis i samlet (aggregert) form, der-
som opplysninger om den enkelte transaksjon ikke
er nedvendig for & bedemme hvilken innvirkning
den har hatt p3 foretakets stilling.

9.4 Utvalgets forslag

Utvalget har foreslatt et krav om at det skal opply-
ses om vesentlige transaksjoner med neerstiende
parter. Opplysningene skal omfatte transaksjone-
nes belop og karakteren av forholdet til den naersta-

ende parten. Utvalget viser til at formalet med opp-
lysningskravet er at det skal skapes dpenhet om at
det foreligger transaksjoner med naerstaende, hvor
omfattende de er, hva de bestéar i, hvem de er inn-
gatt med mv., slik at omverdenen selv kan vurdere
om det er forhold som kan péavirke deres beslutnin-
ger. Utvalget har foreslatt at opplysninger om indi-
viduelle transaksjoner kan grupperes etter sin ka-
rakter med mindre opplysninger om enkelte trans-
aksjoner er nedvendig for 4 forstd virkningen av
transaksjonen for den regnskapspliktiges og kon-
sernets stilling.

Utvalget foreslar at det nye opplysningskravet
innferes uten noen avgrensning til med hensyn til
hvorvidt transaksjonen er inngéatt pd normale mar-
kedsvilkar eller ikke. Utvalget viser til at reglene i
ligningsloven og veiledningen som gis i retningslin-
jene fra OECD bare i begrenset grad synes 4 kunne
benyttes i vurderingen av om en transaksjon er inn-
gatt pa normale markedsvilkér. Utvalget viser vide-
re til at bestemmelser i aksje- og skattelovgivnin-
gen medferer at foretakene vil ha klare insentiver
for 4 konkludere med at en avtale med en naersta-
ende part er inngétt pd normale markedsvilkar. Ut-
valget peker pa at begrensningen til «transaksjoner
som ikke er inngatt pad normale markedsvilkar»
derfor i praksis kan medfere at fi transaksjoner vil
bli opplyst, og at den dpenhet om neerstiende trans-
aksjoner som er forutsatt dermed ikke vil bli opp-
nadd. I utvalgets vurdering heter det videre:

«I mange tilfeller vil det ikke finnes observerba-
re markedspriser for sammenlignbare transak-
sjoner. Hvor det ikke finnes slike observerbare
markedspriser, ma vurderingen ofte bygge pa
skjenn. Vurderingen kan derfor vaere krevende
a gjennomfere, og utfallet er i sterre grad av-
hengig av hvilke forutsetninger fastsettelsen av
transaksjonens virkelige verdi bygger pa. For
skjennsmessige vurderinger vil det vaere vans-
keligere for en kontroller & overpreve virksom-
hetens konklusjon om at transaksjonen er inn-
gétt pd normale markedsvilkar og derfor ikke
trenger a opplyses om. Eventuelt kan det opp-
stilles krav om at en uavhengig part vurderer
hva som er virkelig verdi av transaksjonen. Et
slikt krav kan imidlertid medfere betydelige
merkostnader for foretakene, og i praksis kan
det veere vanskelig 4 finne uavhengige radgive-
re. Normalt er det involvert skjonn ved verdi-
fastsettelsen. Selv om uavhengige og kompe-
tente radgivere benyttes, kan utfallet derfor bli
at disse konkluderer med ulike verdifastsettel-
ser, for eksempel ved taksering av fast eien-
dom.

Formalet med opplysningskravet er &penhet
om forekomsten av og innholdet i naerstiende
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transaksjoner, og da i sardeleshet transaksjo-
ner som det kan reises tvil om uavhengige par-
ter ville inngatt p4 de samme vilkarene og trans-
aksjoner som er gjennomfert som ledd i illojale
og/eller lovstridige tilpasninger. Utvalget er ut
fra argumentene ovenfor skeptisk til at dette
formaélet vil oppnds ved en avgrensning av opp-
lysningskravet til transaksjoner som ikke er
inngatt p4 normale markedsvilkar. Avgrensnin-
gen synes heller ikke § innebeare en forenkling
for foretakene som skal anvende reglene, eller
for de kontrollerer (revisorer mv.) som skal et-
terprove anvendelsen av reglene, snarere det
motsatte.»

Utvalget har foreslatt et unntak slik at opplys-
ninger om transaksjoner mellom konsoliderte fore-
tak ikke ma gis i konsernregnskapet. Utvalget viser
til at formalet med konsernregnskapet er a vise
konsoliderte selskaper som en ekonomisk enhet,
og at transaksjoner mellom konsoliderte selskaper
uansett vil bli eliminert. Utvalget har vist til at tilsva-
rende er lagt til grunn i de internasjonale regn-
skapsstandardene (IAS 24) og i den norske regn-
skapsstandarden NRS(F) Opplysninger om neerstd-
ende parter.

Utvalgets flertall har i tillegg foreslatt et unntak
for transaksjoner mellom heleide konsoliderte fore-
tak i de konsoliderte foretakenes selskapsregnska-
per. Utvalget viser til at det ofte vil vaere en rekke
ordinaere forretningstransaksjoner innenfor et kon-
sern som det i liten grad er behov for opplysninger
om. Videre inneholder allerede eksisterende regel-
verk dokumentasjons-/opplysningsplikter for den-
ne typen transaksjoner. Blant annet viser utvalget
til de nye reglene i ligningslovgivningen om oppga-
ve- og dokumentasjonsplikt for transaksjoner med
nerstiende til ligningsmyndighetene. Utvalget pe-
ker pa at det som folge av de nye kravene i lignings-
loven og de eksisterende (nylig endrede) kravene i
aksjelovene §§ 3-8 og 3-9 allerede er etablert tiltak
som kan bidra til 4 hindre skonomisk kriminalitet
og tapping av foretak, bade til skade for minoritets-
eiere og kreditorer. Behovet for ytterligere tiltak
for denne typen nerstiende transaksjoner er der-
med etter utvalgets syn redusert.

Utvalgets mindretall mener at det ikke ber gis
unntak for transaksjoner mellom heleide konsoli-
derte foretak i de konsoliderte foretakenes sel-
skapsregnskaper. Mindretallet viser til at de nye
reglene i ligningslovgivningen om oppgave- og do-
kumentasjonsplikt for transaksjoner med neerstaen-
de, inneholder omfattende unntak og begrensnin-
ger. Mindretallet viser dessuten til at de opplysnin-
gene som gis, kun er tilgjengelig for ligningsmyn-
dighetene og til at de séledes ikke ivaretar informa-

sjonsbehovet til andre eksterne brukere av regn-
skapet pd samme méate som opplysninger i noter til
arsregnskapet gjor.

Utvalgets flertall har foreslatt at regnskapsplik-
tige som er sma unntas fra kravet. Utvalgets flertall
mener at forenklingshensynet veier tyngst for de
sma foretakene. Flertallet peker pé at selv om kost-
nadene forbundet med & fremskaffe og utarbeide
noteinformasjonen ikke nedvendigvis vil veere sa
store for det enkelte selskap, kan belopet samlet
sett bli betydelig. Flertallet viser dessuten til at selv
om forholdene i sma foretak normalt vil veere mer
oversiktlige enn i store foretak, vil ogsé ressursene
til utarbeidelse av regnskaper normalt veere mind-
re.

Utvalgets mindretall mener at opplysningskra-
vet om naerstdendetransaksjoner ber gjelde alle fo-
retak uavhengig av sterrelse. Mindretallet anferer
at neerstaendeproblematikk er minst like sentralt i
mindre virksomheter, og er en risikofaktor som
brukerne av regnskapet ber fi informasjon om.
Mindretallet anferer videre at virksomheter av
mindre omfang normalt vil ha relativt sma og over-
siktlige forhold, og at det derfor ikke kan anses
som serlig byrdefullt med et slikt krav.

Utvalget har foreslitt at nsermere regler om
hvilke parter som skal anses som naerstiende gis i
forskrift i samsvar med IAS 24. P4 grunnlag av for-
slaget har utvalget dreftet om den nye definisjonen
av nerstiende ogsd burde omfatte naerstiende et-
ter regnskapsloven §§ 7-32 og 7-45. Utvalget viser
imidlertid til at regnskapsloven §§ 7-32 og 7-45 defi-
nerer aksjeeiers naerstaende (lan eller sikkerhets-
stillelse til aksjeeiers naerstiende), i motsetning til i
IAS 24 som definerer selskapets neerstiende. Be-
stemmelsenes ulike formaél tilsier derfor etter utval-
gets oppfatning at definisjonen i §§ 7-32 og 7-45 ik-
ke endres for & samsvare med definisjonen av neer-
stdende i det nye noteopplysningskravet.

9.5 Horingsinstansenes merknader

Datatilsynet savner en vurdering av de personvern-
messige konsekvensene av krav til opplysninger
om transaksjoner med neerstiende parter. Datatil-
synet ser den foreslatte utvidelsen av personkret-
sen som omfattes av naerstiendebegrepet som noe
problematisk i henhold til personopplysningslo-
vens bestemmelser, og mener det i den forbindelse
ma avklares i hvilke transaksjonstilfeller det vil vee-
re aktuelt 4 registrere personopplysninger.
Okokrim gir uttrykk for at opplysninger om
narstidende parter er et av de viktigste temaene i
utredningen. I henhold til Okokrim er naerstiende-
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transaksjoner erfaringsmessig svert ofte kilde til
feilinformasjon i regnskapet og inngar som ledd i
misbruk av selskapets midler, skattesvik mv. — ba-
de nar det gjelder smé og storre foretak.

@kokrim ser positivt pd at utvalget foreslar a
innfere opplysningskrav om transaksjoner med
neerstiende parter, men mener det ikke ber gjores
slike unntak som flertallet har foreslatt, blant annet
nar det gjelder sma foretak og for transaksjoner
mellom heleide konsoliderte foretak. I Jkokrims
heringsuttalelse heter det videre:

«En svert stor del av verdenshandelen forgar
innenfor konsern og det er et kjent problem at
internprising benyttes til 4 plassere inntekter og
kostnader der det matte passe. Internprisingen
er viktig for bedriftene og er derfor undergitt
betydelig oppmerksomhet. Det er avgjerende
for regnskapsbrukerne at internprisingen er
troverdig. Etter var oppfatning er spersmalene
som knytter seg til naerstiendetransaksjoner s
viktige at det ber vurderes utarbeidet forskrifts-
bestemmelser om hvordan det skal informeres i
regnskapet. Dette vil gi sterre fleksibilitet til &
tilpasse informasjonsplikten til raske endringer
i tiden. Hovedpliktene og grunnprinsippene ber
fremgé av loven selv. Som eksempler pa forhold
det ber kreves informasjon om nevnes usikker-
het om skjonnsmessige vurderinger og hvor
stor andel av inntektene som skriver seg fra in-
terninntekter — i forhold til ordinaere inntekter.

For evrig bemerkes at selv om det er innfert
bestemmelser om at det skal gis opplysninger
til ligningsmyndighetene om transaksjoner
med neerstdende, vil disse opplysningene ikke
veere tilgjengelig for andre regnskapsbrukere.
Det er av denne grunn viktig at det innferes
krav om slike opplysninger i regnskapet; offent-
liggjoring bidrar til mindre risiko for regnskaps-
manipulasjon. Videre omfatter opplysningsreg-
lene overfor ligningsmyndighetene kun enkelte
typer transaksjoner.»

Folketrygdfondet ser positivt pa at utvalget har
gitt noe lenger enn direktivets minstekrav nar det
gjelder kravet til opplysninger om transaksjoner
med nerstdende parter. Folketrygdfondet reiser
imidlertid spersmal om det burde veert vurdert om
man ber innfere et krav til verdivurdering av en
uavhengig part ved slike transaksjoner, og uttaler i
den forbindelse blant annet folgende:

«Folketrygdfondet har merket seg seermerkna-
den fra utvalgets medlem fra Okokrim (Mona
Berget) vedrerende forbehold knyttet til utval-
gets avgrensninger og tilneerming til de pro-
blemstillinger som behandles i utredningen. I
seermerknaden (kapitel 2.2.2) uttales at «det er i
liten grad tatt heyde for at misligheter kan vaere
begatt av personer som ogsa er eiere i selska-

pet. Det er flere eksempler fra praksis pa at ei-
ere, som samtidig har veert styremedlemmer
og/eller i ledende stillinger, har begétt de straff-
bare forholdene knyttet til regnskapsmanipula-
sjon, hvor formalet har veert 4 presentere et
uriktig bilde av virksomheten overfor langivere,
investorer og andre utenforstiende akterer.»

Folketrygdfondet er i denne sammenheng
enig med utvalget nar det uttaler at «eiernes
muligheter til 4 bega finansielle misligheter for-
utsetter at selskapets ledende ansatte og tillits-
valgte enten forholder seg passive eller medvir-
ker mer aktivt». Samtidig mé imidlertid bemer-
kes at Okokrims representant i sin seermerknad
tar opp et vesentlig problem.

I selskaper der en enkelt eller noen fa eiere
spiller en toneangivende rolle som medlem av
styret og/eller ved utvelgelse av styremedlem-
mer (og evt ansettelse av adm direkter) vil en
kunne fa styrer som vil kunne ha lettere for a
veere lydhere for vedkommende eiers/eieres in-
teresser/forslag enn selskapets og aksjoneerfel-
lesskapets interesser. 1 praksis vil problemet
kunne bli seerlig aktuelt i forbindelse med fusjo-
ner/fisjoner som innebzerer neerstiende trans-
aksjoner og verdifastsettelser hvor paberopt
skjennsutevelse kan gi grunnlag for de facto fi-
nansiell manipulasjon.»

LO mener at alle foretak skal opplyse om ve-
sentlige transaksjoner med neerstiende parter i
note til selskapsregnskapet, jfr. forslag til endring
av § 7-30 b og ny § 7-42 a, samt endring i forskrift til
regnskapsloven § 7-30 b. LO uttaler i den forbindel-
se blant annet folgende:

«Begrunnelsen er risikoen for at nzerstiaende-
transaksjoner brukes for a flytte midler mellom
konsernselskaper. Slike opplysninger er i dag
tilgjengelig for ligningsmyndighetene, men ber
vaere tilgjengelig for alle regnskapsbrukere.»

Norsk Okoforum er enig med utvalgets mindre-
tall i at ogsé konserninterne transaksjoner ber om-
fattes av kravet til opplysninger om transaksjoner
mellom neaerstiende parter. I den forbindelse skri-
ver Norsk Oko-forum blant annet felgende:

«Erfaringsmessig er transaksjoner mellom naer-
stdende et av de mest problematiske og risika-
ble omradene i mindre foretak, der det ofte er
naere forbindelser mellom eiere og ledelse. I
bla. skattesaker er slike transaksjoner regel-
messig en stor feilkilde og et problematisk om-
rade for skattemyndighetene. I tillegg til rene
skatteunndragelser er slike transaksjoner ofte
ogsa ulovlige uttak av selskaper som kan med-
fore tap for bade skattekreditorer og andre kre-
ditorer. Reglene i ligningslovgivningen om opp-
gave- og dokumentasjonsplikt for transaksjoner
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med naerstiende inneholder omfattende unntak
og begrensninger, og er kun tilgjengelige for
ligningsmyndighetene og ivaretar ikke informa-
sjonsbehovet til andre eksterne brukere av
regnskapet. Vi er derfor enig i at det innferes et
nytt krav til noteopplysninger om transaksjoner
med naerstiende parter i alle foretak uavhengig
av storrelse, og at ogsa konserninterne transak-
sjoner bor omfattes av opplysningskravet nar
det gjelder selskapsregnskapet.»

Videre mener Norsk @ko-forum at det er behov
for at det oppstilles generelle krav til dokumenta-
sjon av transaksjoner mellom neerstiende. Norsk
@ko-forum viser i den forbindelse til sine herings-
uttalelser til NOU 2002:20 Ny bokferingslov og til
ligningsloven. Norsk Okoforum mener det er minst
like stort behov for slike dokumentasjonsregler
idag som i 2002, og trolig sterre etter innferingen
av «uttaksmodellen/aksjonaermodellen» for per-
sonlige aksjonaerer. I heringsuttalelsen heter det vi-
dere blant annet folgende:

«Underprising av transaksjoner fra selskap til
aksjonaer og overprising av transaksjoner fra
aksjoneer til selskap vil vaere metoder for & unn-
g4 utbyttebeskatning ved overferinger mellom
selskaper og aksjonerer, samtidig som dette
kan medfere ulovlig tapping av foretak med den
konsekvens at kreditorene lider tap.»

Til utvalgets forslag om opplysningskrav om
transaksjoner mellom neerstiende parter bemerker
Norske Finansanalytikeres Forening (NFF) blant an-
net felgende:

«Historien har vist et det er mange eksempler
pd dominerende aksjonaerer som har inngatt,
for dem, sveert gunstige avtaler. NFF ber derfor
utvalget vurdere om det ber innferes sarskilte
krav om at det skal utarbeides «fairness opi-
nions» ved transaksjoner med dominerende ak-
sjoneerer, eksempelvis med mer enn 10 % ak-
sjeie [sic], og over ett visst belop. Dette kravet
bor vurderes innfort for alle foretak som ikke er
"sméa", og i det minste for "store" foretak — even-
tuelt begrenset til foretak av allmenn interesse
slik det er definert av Kredittilsynet i deres he-
ringsnotat av 1. juni 2007 om gjennomfering av
revisjonsdirektivet 2006/43/EF .»

NFF bemerker til utvalgets dreftelse av om det
ber oppstilles krav om uavhengig verdivurdering av
transaksjoner mellom neerstiende parter, at det ik-
ke kan medfere riktighet at det er vanskelig a finne
kompetente, uavhengige aktorer i Norge som er i
stand til &4 gjennomfere verdivurdering av eiende-
ler.

NFF ser at det kan veaere behov for en klargjo-
ring av begrepet narstidende part, og mener det er

viktig at det utarbeides utfyllende forskrift som sis-
te ledd i forslaget til ny § 7-30 b apner for.

NTL Skatt stetter mindretallets oppfatning nar
det gjelder opplysninger om konserninterne trans-
aksjoner. NTL Skatt viser til utvalgets omtale av ri-
siko for at det gjennom neerstiendetransaksjoner
flyttes midler mellom konsernselskaper, og til at si-
den de nye reglene i ligningsloven bare gir opplys-
ninger til ligningsmyndighetene, ikke vil ivareta be-
hovet til eksterne brukere av regnskapet p4 samme
mate som noter til arsregnskapet vil. Etter NTL
Skatts oppfatning vil arsregnskapet med noter
dessuten gi en kontrollverdi i forhold til selvangi-
velsen med vedlegg.

Nar det gjelder unntaket for sma foretak, stotter
NTL Skatt mindretallet i at naerstiendeproblema-
tikk er minst like sentralt i mindre foretak. NTL
Skatt uttaler i den forbindelse blant annet folgende:

«Erfaring fra kontrollarbeid i Skatteetaten viser
at det ofte er de sma foretakene som har sterst
mangler ved neerstidende transaksjoner, som lan
til aksjoneer, mellomregningskonto, overdragel-
se av aksjer, uttak av utbytte og lignende. Noe
som igjen gir smé foretak ekstra byrder pga til-
legg i inntekt, tilleggskatt osv. Noe av dette
kunne veert unngatt dersom opplysningsplikten
hadde vert bedre.»

NHO viser til at bade aksjelovene og ligningslo-
ven har bestemmelser om behandling pa general-
forsamling og oppgaveplikt for avtaler som vurde-
res & veere inngéatt pa ikke-markedsmessige vilkér.
NHO mener det fra et etterlevelsessynspunkt vil
vere hensiktsmessig at det er storst mulig sam-
menfall mellom bestemmelser som omhandler
samme forhold med mindre det foreligger andre
tungtveiende hensyn. NHO viser i den forbindelse
til at utvalget ikke har anfert slike tungtveiende
hensyn, og gar derfor imot at direktivets krav im-
plementeres utvidende.

9.6 Utredningen til Neeringslivets
Aksjemarkedsutvalg

I utredningen til Neeringslivets Aksjemarkedsut-
valg er det vist til den ekte risiko for at avtaler mel-
lom selskapet og neerstiende parter ikke inngas pa
markedsvilkar sammenlignet med avtaler som inn-
géds mellom helt uavhengige parter. I utredningen
vises det videre til at man har sekt 4 motvirke at
transaksjoner med neerstdende gjennomferes pa
selskapets eller aksjeeiernes bekostning blant an-
net gjennom regler i allmennaksjeloven om habili-
tet samt gjennom seerlige krav til saksbehandlin-
gen ved inngéelse av enkelte typer av avtale med
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narstaende. I utredningen vurderes disse reglene
slik:

«Disse reglene har i praksis ofte liten betydning
for noterte selskaper, men kan i enkelte tilfeller
tenkes & ha betydning, se til illustrasjon Aker
ASA - Aker Solutions AS transaksjonene nevnt i
punkt 7.11i Vedlegg 1. Noterte selskaper plikter
imidlertid iht Lepende forpliktelser punkt 3.3 &
straks offentliggjore «ikke uvesentlige transak-
sjoner mellom selskapet og aksjeeier, styre-
medlem, ledende ansatt eller neerstiende av dis-
se eller med annet selskap i samme konsern».
NUES-anbefalingen anbefaler i tillegg at styret
bor serge for at det foreligger en verdivurde-
ring fra en uavhengig tredjepart ved ikke uve-
sentlige transaksjoner mellom selskapet og ak-
sjeeier, styremedlem, ledende ansatte eller naer-
stdende av disse. Selskapet har ogsa en opplys-
ningsplikt knyttet til transaksjoner med naersta-
ende i forbindelse med avleggelse av regnskap.

Transaksjoner med naerstdende kan inne-
bare en betydelig forfordeling pa selskapets,
aksjeeieres og kreditorenes bekostning. At det
foreligger betryggende regler for behandling av
slike transaksjoner er derfor viktig i et minori-
tetsvern, iseer hva gjelder transaksjoner pa ak-
sjeeiernes bekostning. Samtidig vil avtaler med
narstidende kunne vaere viktige og til det beste
for selskapet. Transparens skapt gjennom infor-
masjonsplikt til markedet er med pa & sikre at
noterte selskaper opptrer ryddig nar det inngas
avtaler med neerstidende. Ytterligere krav til
saksbehandlingen eller verdivurderinger kan
vaere tidkrevende og ekonomisk krevende og
saledes sette selskapets interesse til side. Vi har
derfor ikke foreslatt endringer i disse. Vi har
imidlertid vurdert endringer i habilitetsreglene.
Dersom disse gjennomferes vil de kunne fa be-
tydning ogsa for saksbehandlingen av avtaler
med naerstiende.»

9.7 Departementets vurdering

Departementet slutter seg til utvalgets forslag om
et krav om at det skal gis opplysninger om vesent-
lige transaksjoner med nzerstidende parter. Depar-
tementet viser til at slike opplysninger vil kunne bi-
dra til & ivareta informasjonsbehovet til eksterne
regnskapsbrukere. Herunder legger departemen-
tet til grunn at eiere serlig vil kunne ha behov for
opplysninger om konserninterne transaksjoner nar
det er ulik eiersammensetning i forskjellige kon-
sernselskaper som deltar i transaksjonene, for ek-
sempel hvor det er minoritetsinteresser i konsern-
detre, eller hvor eierstrukturen i forskjellige datter-

selskaper er ulik. Det vises for gvrig til at forslaget
har fatt bred stotte fra heringsinstansene.

Departementet er enig med utvalget i at trans-
aksjoner med naerstiende parter som er inngétt pa
normale markedsvilkér ikke ber unntas fra opplys-
ningskravet. Departementet kan i det vesentlige
slutte seg til utvalgets begrunnelse for ikke & opp-
stille et slikt kriterium for unntak, og viser i den for-
bindelse seerlig til at foretakene vil ha sterke insen-
tiver til & fortolke et slikt kriterium pé en slik méte
at det ikke fremstar som om det kan ha veert gjen-
nomfert transaksjoner i strid med bestemmelser i
selskaps- eller skattelovgivningen. Kriteriet vil
dessuten kunne veere gjenstand for tolkning og
skjennsutevelse. Som péapekt av utvalget, viser de-
partementet dessuten til at det uansett kan reises
spersméil om en avgrensning til ikke-markedsmes-
sige transaksjoner i praksis vil medfere noen for-
enkling for foretakene. Departementet viser i den
forbindelse ogsa til Deloittes heringsuttalelse 9. ja-
nuar 2008 til Erhvervs- og Selskabsstyrelsens he-
ringsutkast 19. september 2007 til det danske lov-
forslaget, hvor det blant annet heter:

«Pa overfladen fremstér seendringsforslaget som
en lempelse, men vores vurdering er, at virk-
somhederne risikerer at skulle anvende flere
ressourcer fremover. De skal fx fremover vur-
dere og dokumentere, i) om transaktionen er
indgaet pa normale markedsvilkar, og ii) hvis
den ikke er indgéet pd normale markedsvilkar,
om den si er vaesentlig.»

Etter gjeldende NUES’ anbefaling, gjelder det
et krav om at det ber innhentes en uavhengig verdi-
vurdering av visse transaksjoner med naerstiende
parter. Departementet er i prinsippet enig med ut-
valget og de heringsinstansene som har bemerket
at det kan vaere grunn til & lovfeste kravet til at en
uavhengig part vurderer transaksjonens virkelige
verdi. Departementet viser imidlertid til at utvalget
ikke har foreslatt noe slikt krav. Departementet har
merket seg at utvalget i sin begrunnelse for ikke &
foresla et slikt krav har lagt vekt pa at det i praksis
kan medfere betydelige merkostnader for foretake-
ne, og departementet viser dessuten til at Neerings-
livets Aksjemarkedsutvalg har pekt pa at ytterligere
krav til saksbehandlingen eller verdivurderinger
kan veare tidkrevende og ekonomisk krevende og
saledes sette selskapets interesse til side. Departe-
mentet mener derfor etter en samlet vurdering at
gjeldende «beste praksis «anbefaling forelopig
ikke ber erstattes med et lovkrav.

Dersom det skulle oppsta behov for & fremtvin-
ge innhenting av en uavhengig verdivurdering i et
konkret tilfelle, mener departementet at det vil
veere mest hensiktsmessig at dette skjer som ledd i
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at det er konstatert et grunnlag for & gjere neermere
undersokelser, for eksempel som ledd i at det gjen-
nomfores en gransking etter allmennaksjelovens
regler. Departementet peker i den forbindelse pa
utvalgets forslag til styrking av granskingsinstitut-
tet som departementet i det vesentlige foreslar fulgt
opp, jf. kapittel 7. Departementet bemerker at opp-
lysningskravet som her foreslas, ved & sikre apen-
het om denne typen transaksjoner, kan gi minori-
tetseiere et bedre grunnlag for a vurdere om det i
konkrete tilfeller er behov for & fremsette begjee-
ring om gransking.

Departementet er enig med utvalget i at opplys-
ninger om transaksjoner mellom konsoliderte fore-
tak ikke ber kreves i konsernregnskapet. Departe-
mentet viser til at forméalet med konsernregnskapet
er & vise konsoliderte selskaper som en enhet, og at
transaksjoner mellom konsernselskaper i prinsip-
pet forutsetningsvis ikke vil berere den finansielle
stillingen til konsernet samlet sett.

Nar det gjelder spersmalet om et unntak fra
opplysningskravet for transaksjoner mellom hel-
eide konsoliderte foretak i de konsoliderte foreta-
kenes selskapsregnskaper har departementet veert
mer i tvil. Utgangspunktet for et krav til opplysnin-
ger om transaksjoner mellom konsernforetak er at
det vil gi regnskapsbrukerne bedre grunnlag for a
vurdere om transaksjoner er gjennomfert pa arm-
lengdes avstand. For aksjeeiere i konsern hvor det
inngas transaksjoner med heleide detre, vil det i ut-
gangspunktet veere konsernets stilling som har
sterst betydning som beslutningsgrunnlag, og det-
te vil i hovedsak fremkomme av konsernregnska-
pet. Imidlertid vil transaksjoner ogsa mellom helei-
de konsoliderte foretak eksempelvis kunne ha be-
tydning for skattemyndigheter og for sikkerheten
til selskapskreditorer nér det ikke er stilt garantier
eller pant fra andre konsernselskapers side.

Departementet legger til grunn at skattemyn-
dighetenes interesser i utgangspunktet best ivare-
tas gjennom bestemmelser i bokferings- og lig-
ningslovgivningen, herunder eksempelvis de saerli-
ge opplysnings- og dokumentasjonskravene i lig-
ningsloven § 4-12. Opplysninger og dokumentasjon
som kan kreves etter ligningslovens regler vil imid-

lertid ikke veere tilgjengelige for andre regnskaps-
brukere. Departementet legger vekt pa at naersta-
endetransaksjoner, ut fra Jkokrims erfaring, sveert
ofte inngar der det registreres feilinformasjon i
regnskapene. Departementet viser samtidig til at
det innad i konsern typisk vil veere en rekke legiti-
me forretningstransaksjoner som det i liten grad er
behov for opplysninger om. Betydningen av at det
gis denne typen opplysninger mé veies mot de ad-
ministrative byrdene det vil péfere foretakene a
fremskaffe disse opplysningene. Departementet
mener etter en samlet vurdering at det ikke vil vee-
re uforholdsmessig byrdefullt for foretakene a opp-
lyse om slike transaksjoner i selskapsregnskapet
dersom foretaket uansett vil ha dokumentasjons-
plikt knyttet til de samme transaksjonene overfor
ligningsmyndighetene. Departementet foreslar
derfor at det skal gis opplysninger ogsi om transak-
sjoner mellom heleide konsoliderte foretak i sel-
skapsregnskapet, men at det gis et unntak fra kra-
vet til slike opplysninger nar den regnskapspliktige
ikke har gjennomfert kontrollerte transaksjoner el-
ler har mellomvarender med narstidende parter
som overstiger terskelverdiene (jf. omtalen av gjel-
dende rett i pkt. 9.1.2 ovenfor) etter § 1 annet ledd i
forskrift 12. juli 2007 nr. 1369 om dokumentasjon av
prisfastsettelsen ved kontrollerte transaksjoner og
overferinger. Kravet vil etter departementets for-
slag i utgangspunktet heller ikke omfatte foretak
som ikke overstiger terskelverdiene som nevnt i
ligningsloven §4-12 tredje ledd ferste punktum,
med mindre de omfattes av bestemmelsens annet
eller tredje punktum.

Departementet er enig med utvalgets flertall i at
regnskapspliktige som er sméa foretak ber unntas
fra opplysningskravet. Som utvalgsflertallet mener
departementet at forenklingshensynet ber veie
tyngst for disse foretakene.

Departementet slutter seg til utvalgets forslag
om at det oppstilles hjemmel til 4 definere begrepet
«neerstiende part» i forskrift. Departementet er
enig med utvalget i at det ikke er hensiktsmessig a
harmonisere narstiendebegrepet i regnskapslo-
ven §§ 7-32 og 7-45 med den nye definisjonen.



2009-2010

Prop. 117 L 79

Endringer i regnskapsloven og enkelte andre lover (foretaksstyring og tiltak mot manipulering av finansiell informasjon)

10 Aktiviteter som ikke er innregnet i balansen

10.1 Gjeldende rett

Flere bestemmelser i regnskapsloven oppstiller
krav om noteopplysninger om aktiviteter som ikke
er innregnet i balansen. For andre enn sma foretak
skal det etter § 7-13 opplyses om éarlig leie for leie
av varige driftsmidler som ikke er balansefort. 1
henhold til § 7-28, jf. § 7-40 tredje ledd for sma fore-
tak, skal det opplyses om garantiforpliktelser som
ikke er balansefort. Etter § 7-29 skal det opplyses
om andre forpliktelser enn garantiforpliktelser som
ikke er balansefort, og etter § 7-33 skal det opplyses
om forhold ved regnskapséarets slutt med betinget
utfall. Det gjelder ikke tilsvarende opplysningskrav
som etter de to sistnevnte bestemmelsene for smé
foretak.

Etter regnskapsloven § 7-22 annet ledd, jf. § 7-
36 siste ledd for sma foretak, er det krav om at det
skal opplyses om et foretaks samlede forpliktelser i
form av pantstillelse, annen sikkerhetsstillelse og
garantier til fordel for foretak i samme konsern.

I noen tilfeller vil finansielle derivater ikke vaere
oppfert i balansen (i praksis fordi de er innregnet i
balansen til kostpris lik null). Av regnskapsloven
§ 7-5 folger imidlertid at det skal gis naermere opp-
lysninger om egenskaper ved og omfang av finansi-
elle derivater fordelt pa klasser av derivater. Opp-
lysningene skal omfatte vesentlige betingelser og
forhold som kan pavirke belopsstorrelse, tidfesting
og usikkerhet ved fremtidige kontantstremmer.
Opplysningskravet gjelder bade balanseforte og
ikke-balansefarte derivater.

Plikten til & gi noteopplysninger om aktiviteter
som ikke er oppfert i balansen, vil ogsa kunne folge
av faneparagrafen i regnskapslovens kapittel om
noteopplysninger. Av § 7-1 annet ledd felger at det
skal «gis opplysninger som er ngdvendige for 4 be-
demme den regnskapspliktiges eller konsernets
stilling og resultat og som ikke fremgéar av arsregn-
skapet for gvrig». I § 7-1 fijerde ledd fremgar at hvis
anvendelse av de ovrige bestemmelsene i loven
ikke er tilstrekkelig til at rsregnskapet gir et rettvi-
sende bilde av den regnskapspliktiges og konser-
nets eiendeler og gjeld, finansielle stilling og resul-
tat, skal det gis tilleggsopplysninger.

Dessuten inkluderer regnskapsloven §3-3a

krav om at arsberetningen blant annet skal innehol-
de en beskrivelse av de mest sentrale risikoer og
usikkerhetsfaktorer den regnskapspliktige star
overfor. Bestemmelsen gjennomferer krav i regn-
skapsdirektivet artikkel 46 nr. 1 a.

10.2 E@S-rett

Av nytt pkt. 7 a i regnskapsdirektivet artikkel 43(1)
forste avsnitt felger at det, i den utstrekning det er
nedvendig for 4 bedemme foretakets stilling, skal
opplyses om karakteren av og det forretningsmes-
sige formélet med foretakets aktiviteter («arrange-
ments») som ikke er oppfert i balansen, samt deres
virkning pé foretakets finansielle stilling, dersom ri-
sikoelementer og fordeler som aktivitetene medfe-
rer er vesentlige.

I henhold til bestemmelsens annet avsnitt, kan
medlemsstatene tillate at mellomstore foretak (som
definert i regnskapsdirektivet artikkel 27) ikke gir
opplysninger om virkningen av aktiviteter som
nevnt pa foretakets finansielle stilling, Slike foretak
vil sdledes bare matte gi opplysninger om karakte-
ren av og det forretningsmessige formalet med dis-
se aktivitetene. Sma foretak (som definert i regn-
skapsdirektivet artikkel 11) kan unntas fra hele
opplysningskravet.

Etter nytt pkt. 7 a i konsernregnskapsdirektivet
artikkel 34 skal det tilsvarende gis opplysninger om
karakteren av og det forretningsmessige formalet
med konsernets aktiviteter som ikke er oppfert i
konsernets balanse, og disse aktivitetenes finansiel-
le virkning. Tilsvarende som etter kravet i regn-
skapsdirektivet, gjelder opplysningene kun nar de
risikoelementer og fordeler som oppstér i forbin-
delse med slike arrangementer er vesentlige, og
bare i den utstrekning informasjon om aktivitetene
er ngdvendig for & bedemme den finansielle stillin-
gen til konsernet som helhet.
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10.3 Dansk og svensk rett

10.3.1 Danmark

Regnskapsdirektivet artikkel 43(1) pkt. 7 a er i Dan-
mark gjennomfert i § 94 a i drsregnskabsloven. Be-
stemmelsens ordlyd svarer i det vesentlige til ord-
lyden i direktivbestemmelsen. Av bestemmelsens
stk. 1 folger at foretak skal opplyse om arrange-
menter som ikke er innregnet i balansen, herunder
anvendelse av virksombhet eller aktiviteter med spe-
sielt skonomisk, juridisk, skatte- eller regnskaps-
messig formél i den grad opplysninger er nedven-
dig for & bedemme foretakets finansielle stilling. I
henhold til bestemmelsens stk. 2 skal opplysninge-
ne omfatte karakteren av og det forretningsmessi-
ge formalet med aktivitetene. Store foretak skal
dessuten opplyse om risiko og fordeler med aktivi-
tetene samt deres finansielle virkning.

Av LF 100 07/08 fremgéar at bestemmelsen er
prinsippbasert, og at den har som formaél & sikre at
foretak ikke kan unnlate & opplyse om risiko og for-
deler ved 4 konstruere arrangementer med vesent-
lige aktiviteter og forpliktelser som ikke innregnes
i balansen. I begrunnelsen for bestemmelsen i LF
100 07/08 vises videre til dreftelsen av enheter med
seerskilt formal, og til at enheter hvor foretaket har
bestemmende innflytelse men ingen eierandel,
ikke vil defineres som datterforetak etter arsregn-
skabslovens regler. Det pekes pa at det er behov
for at regnskapsbrukerne har kjennskap til foreta-
kets bruk ogsé av slike enheter samt de risikoele-
menter og fordeler dette innebaerer. Det er lagt til
grunn at et utgangspunkt for bestemmelsens an-
vendelsesomréde vil vaere definisjonen av enheter
med sarskilt formal i SIC (Standing Interpretation
Committees!) 12. Opplysningsplikten vil imidlertid
ogsd kunne omfatte andre typer arrangementer.
Det pekes pa at flere av betraktningene i direktivets
fortale ikke vil veere relevante i Danmark, fordi ar-
rangementene som der droeftes i vesentlig utstrek-
ning kreves innregnet i balansen eller vil vaere om-
fattet av andre opplysningskrav i arsregnskabslo-
ven. Det presiseres sarskilt at det er klart at en rek-
ke sedvanlige forretningsmessige avtaler som ho-
vedregel ikke vil berares av opplysningskravet, selv
om arrangementene ikke er innregnet i balansen.
Kriteriet vil vaere hvorvidt slike opplysninger om

! Standing Interpretation Committe (SIC) utga tolkninger for
standardene fra International Accounting Standards Commit-
tee (IASC). Da IASC ble erstattet av International Accounting
Standards Board (IASB), ble tolkningsorganet SIC erstattet av
International Financial Reporting Interpretations Committee
(IFRIC).

slike avtaler er nedvendig for 4 vurdere foretakets
finansielle stilling.

I spesialmerknaden til bestemmelsen i LF
100 07/08 vises det til at bestemmelsen er en opp-
samlingsbestemmelse som skal supplere arsregn-
skabslovens ovrige regler, og det pekes péa at de ek-
sempler pa opplysninger som maé gis, antagelig kre-
ves etter andre bestemmelser i arsregnskabsloven,
slik at det nye opplysningskravet ikke ber medfere
vesentlig nye opplysninger i arsrapportene. Videre
heter det i spesialmerknaden blant annet folgende:

«Betydningen af dette direktivbetingede en-
dringsforslag er ikke ganske klar, og det synes
ogsé at have vaeret en udfordring for Erhvervs-
og Selskabsstyrelsen at forklare omfanget tyde-
ligt i lovbemerkningerne. Her var det enske-
ligt, om man bad EU-Kommissionen om yderli-
gere vejledning til direktivteksten. Selvom vi
umiddelbart tilslutter os vurderingen i bemaerk-
ningerne om, at den praktiske konsekvens ma
formodes at vaere beskeden, havde det efter vo-
res opfattelse veeret onskeligt, at EU-Kommis-
sionen i stedet for et uklart formuleret oplys-
ningskrav havde tilpasset direktivernes kon-
cerndefinition til IFRS, hvorved SPE’er ville bli-
ve omfattet af konsolideringspligten.»

10.3.2 Sverige

I Sverige er regnskapsdirektivet artikkel 43(1) pkt.
7 a gjennomfert ved ny 5 kap. 11 a §i arsredovis-
ningslagen (1995:1554) og likelydende bestemmel-
ser i lag om arsredovisning i kreditinstitut och vir-
depappersbolag (1995:1559) og lag om arsredovis-
ning i forsikringsforetag (1995:1560). Bestemmel-
sens ordlyd svarer i det vesentlige til ordlyden i di-
rektivbestemmelsen. Etter bestemmelsen skal fore-
tak gi opplysninger om skonomiske arrangementer
med vesentlig risiko eller fordeler som ikke innreg-
nes i balansen, og gi opplysninger om det kommer-
sielle formalet med arrangementet og den gkono-
miske virkningen arrangementet har pd foretaket
dersom dette er nedvendig for & bedemme foreta-
kets stilling.

Av droeftelsen i spesialmerknaden til bestem-
melsen i Regeringens proposition 2008/09:71 frem-
gér at vesentlighetskriteriet skal bygge pa aktivite-
tenes skonomiske verdi sett i forhold til verdien av
foretakets aktiviteter for gvrig, sett hen til at opplys-
ninger som gis skal ha betydning for regnskapsbru-
kernes beslutningsgrunnlag. Videre pekes det pé at
bestemmelsen primeert tar sikte pd andre aktivite-
ter («forhéllanden») enn dem det kreves opplysnin-
ger om i éarsberetningen («forvaltningsberittel-
sen»), men at det uansett ikke vil veere krav om yt-
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terligere opplysninger i arsberetninger for opplys-
ninger som allerede er gitt i henhold til 11 a §.

Virkeomradet for hvilke aktiviteter som omfat-
tes av opplysningskravet er i prop. 2008/09:71 ek-
semplifisert ved 1an som foretak tar opp i en neersté-
ende juridisk person for a finansiere sin virksom-
het, som kan gjennomferes ved at fordringer over-
dras til sdkalte «enheter med serskilt formal»
(«special purpose entities») som utsteder fordrin-
ger og yter lan til foretaket av provenyet fra emisjo-
nen. I proposisjonen pekes det pa at slike 1an i hen-
hold til svenske regnskapsregler bare vil fremkom-
me i konsernets balanse dersom enheten med seer-
skilt formal oppfyller regnskapsdirektivets defini-
sjon av datterforetak eller interesseforetak. Det leg-
ges imidlertid til grunn at det kan oppnas kontroll i
enheter med saerskilt forméal ogsé pa andre méter
enn gjennom eierskap, og at de da ikke vil veere
omfattet av de aktuelle definisjoner. I spesialmerk-
nadene til 11 a § i proposisjonen er det ellers vist til
at pkt. 8 og 9 i direktivets fortale kan tjene som yt-
terligere veiledning til hva slags aktiviteter det sik-
tes til i opplysningskravet.

I prop. 2008/09:71 dreftes det ogsa om direktiv-
kravet allerede kunne sies & vaere helt eller delvis
gjennomfert i svensk lovgivning gjennom kravet til
arsberetning i 6 kap. 1 § forste ledd i arsredovis-
ningslagen. Bestemmelsen har felgende ordlyd:

«Forvaltningsberittelsen skall innehélla en ritt-
visande oOversikt over utvecklingen av foreta-
gets verksamhet, stillning och resultat. Nir det
behovs for forstielsen av arsredovisningen
skall oversikten innehéalla hinvisningar till och
ytterligare upplysningar om de belopp som tas
upp i andra delar av arsredovisningen.»

I proposisjonen s. 48 gis det blant annet folgen-
de vurdering av dette spersmalet:

«Enligt regeringens mening bor det uppmirk-
sammas att 6 kap. 1 § forsta stycket sedan tidi-
gare har sin motsvarighet i det fjirde bolagsritt-
sliga direktivet (artikel 46.1 a och ¢). Det 4r dir-
for rimligt att anta att avsikten med det nya up-
plysningskravet har varit att tillféra nagot ytter-
ligare. Det kan didrvid noteras att det nya up-
plysningskravet dr mer precist utformat. Ett ut-
talat syfte har, som redan nimnts, varit att finga
upp s.k. «off balance sheet financing», nagot
som i vart fall inte uppenbart omfattas av hittills-
varande bestimmelser.

(...)

Sammantaget gor regeringen bedémningen
att det krivs lagiandringar for att Sverige ska
leva upp till denna del av dndringsdirektivet.»

I proposisjonen dreftes det videre om 5 kap. 11
a § vil medfere krav til tilleggsopplysninger for fo-

retak som rapporterer i henhold til IFRS. Om dette
uttales blant annet folgende pa s. 50-51:

«Den nuvarande svenska regleringen bygger pa
tanken att foretag som dr skyldiga att limna viss
information enligt IAS/IFRS inte bor omfattas
av bestimmelser i drsredovisningslagen som in-
nefattar samma upplysningskrav (se prop.
2004/05:24 s. 69). Vid sddana sammanfallande
upplysningskrav har det ansetts att ett foretag
som omfattas av IASforordningen bor vara skyl-
digt att tillimpa kraven sdsom de kommer till
uttryck i IAS/IFRS (se a. prop. s. 74). Endast sa-
dana nationella krav pa tilliggsupplysningar
som ligger utanfor de “mnesomraden som
IASB reglerar har siledes gjorts tillimpliga pa
foretag som omfattas av IASforordningen (a.
prop. s. 74 f.)

Det kan da konstateras att de nya bestim-
melser som hir foreslas ska tas in i rsredovis-
ningslagen hianfor sig till ett omrade som ocksa
behandlas i de redovisningsstandarder som de
foretag som omfattas av IASférordningen ir
skyldiga att tillimpa (se frimst IAS 27 Koncern-
redovisning och separata finansiella rapporter
jamford med SIC 12 Nir skall ett foretag for sér-
skilt andamal, ett SPE, omfattas av koncernre-
dovisningen?), 1at vara att dessa standarder inte
innehéller nigra exakta motsvarigheter till de
bestimmelser som nu foreslas. I enlighet med
de principiella utgdngspunkter som ligger bak-
om den svenska regleringen anser regeringen
dirfor inte att dessa nya bestimmelser i arsre-
dovisningslagen bor goras tillimpliga pa fore-
tag som upprittar koncernredovisningen enligt
IAS/IFRS.»

10.4 Utvalgets forslag

Utvalget viser til at begrepet «arrangementer» ikke
ble definert eller operasjonalisert ved innfering av
det nye direktivkravet. Utvalget gir uttrykk for at
kravet har en si vidt uklar rekkevidde at det er
vanskelig & se hva det konkret tilferer ut over de
eksisterende regler, herunder fanebestemmelsene
i regnskapsloven § 7-1 og de spesifikke opplys-
ningskravene i regnskapsloven kapittel 7. I NOU
2008: 16 heter det videre blant annet folgende:

«Som nevnt inneholder direktivet ingen Klar av-
grensning av begrepet arrangementer. Selv om
fortalen til direktivet nevner eksempler pa ikke-
balanseforte arrangementer, bidrar eksemplene
i liten grad til klargjering. Som nevnt antar ut-
valget at opplysningskravet ikke er ment 4 dek-
ke ordinzere forretningsavtaler. Likevel er ope-
rasjonelle leieavtaler og avtaler om utkontrakte-
ring (outsourcing) nevnt som eksempler i forta-
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len uten naermere forklaring. Dette skaper tvil
om bestemmelsens rekkevidde. Dessuten er
flere av eksemplene mindre relevante for nor-
ske forhold. Det finnes ingen operasjonalise-
ring av kravet som klargjer innholdet i kravet ut
over de nevnte eksemplene i fortalen til direkti-
vet. Utvalgets gjennomgang av tilgjengelige do-
kumenter knyttet til utviklingen av direktivet og
dokumenter knyttet til innferingen av direktivet
i andre land, har heller ikke bidratt til en klar-
gjoring.»

Utvalget finner det videre uheldig at det overla-
tes til den enkelte medlemsstat 4 vurdere om kra-
vet er ment & inneholde opplysningsplikter ut over
det som folger av IFRS. I NOU 2008: 16 heter det
om dette blant annet folgende:

«I spersmaél og svar-dokumentet utgitt 28. april
2004, gir EU-kommisjonen uttrykk for at det
nye direktivkravet om arrangementer ogsa kan
tenkes & veere aktuelt for foretak som avlegger
IFRSregnskap: «Listed EU companies applying
IAS would have to comply with these additional
disclosure requirements, to the extent that they
g0 beyond what is currently required under in-
ternational accounting standards.» Utvalget er
usikker pad betydningen av EU-kommisjonens
konklusjon pa dette punktet ut fra EU-kommi-
sjonens tidligere konklusjoner pa hvilke typer
tilleggskrav IFRS-foretakene kan palegges ut
over det som fremgar av IFRS. Det er etter det
utvalget kjenner til ulike oppfatninger blant
medlemsstatene om dette spersmalet. Uttalel-
sen kan gi inntrykk av at opplysningskravet kan
tenkes 4 gé lenger enn opplysningskravene et-
ter IFRS. Utvalget finner det uheldig at det over-
lates til den enkelte medlemsstat og/eller regn-
skapspliktige 4 vurdere om kravet er ment a
inneholde opplysningsplikter ut over det som
folger av IFRS.»

Utvalget skriver videre:

«I andre land, blant annet i Danmark og Eng-
land, er det innfert en lovbestemmelse som i ho-
vedsak er i trdd med ordlyden i direktivet, uten
saerskilt Klargjering av innholdet i kravet. Etter
utvalgets syn er en slik fremgangsmaéte uheldig.
Lovkrav med et si uklart innhold ber ikke inn-
fores uten en operasjonalisering. Det er pa den
annen side problematisk 4 utforme mer konkre-
te lovbestemmelser som vil virke etter sin hen-
sikt. Opplysningskravet er blant annet ment &
ramme fremtidige, hittil ukjente, konstruksjo-
ner. Konkrete lovkrav vil antakelig bli for statis-
ke til at formalet med opplysningskravet opp-
nas.

I Norge har vi et prinsippbasert regnskaps-
regelverk. Regnskapsloven har blant annet krav

om at utarbeidelsen av arsregnskapet skal fore-
tas i samsvar med god regnskapsskikk, jf. regn-
skapsloven § 4-6, og at arsregnskapet skal gi et
rettvisende bilde av den regnskapspliktiges og
konsernets eiendeler og gjeld, finansielle stil-
ling og resultat. Kravene tolkes til blant annet &
innebeere at skonomisk realitet skal veere avgjo-
rende fremfor formell form. Juridiske definisjo-
ner av eiendeler og forpliktelser avgjor ikke om
eiendelene og forpliktelsene fores opp i balan-
sen eller ikke, men de gkonomiske realitetene.
Etter den norske regnskapsloven er det dermed
vanskeligere a skjule forpliktelser og risikoer
ved 4 overfore dem til en SPE, bade pa grunnlag
av den spesifikke bestemmelsen som regulerer
konserndefinisjonen  og  regnskapslovens
grunnleggende prinsipper og faneparagrafer
om opplysningsplikter.

Den norske regnskapsstandarden NRS(F)
Konsernregnskap nevner eksempler pa faktisk
kontroll, herunder foretak med et avgrenset for-
mal (Special Purpose Entities). SPE-er som opp-
fyller definisjonen av et datterforetak gjennom
faktisk kontroll, omfattes siledes ogsa av kon-
solideringsplikten, og foretakets eiendeler og
forpliktelser skal konsolideres inn i konsernets
balanse.

Faneparagrafene i regnskapsloven § 7-1 an-
net ledd om opplysninger som er nedvendige
for & bedemme stilling og resultat og fierde ledd
om opplysninger som er nedvendig for 4 gi et
rettvisende bilde er oppsamlingsbestemmelser
som ivaretar behovet for opplysninger som ikke
er ivaretatt i de spesifikke bestemmelsene. Pa
grunn av at innholdet i det nye direktivkravet
har en sa vidt uklar rekkevidde, er det etter ut-
valgets oppfatning vanskelig 4 se hva direktiv-
kravet konkret tilforer ut over de eksisterende
regler.»

Utvalget konkluderer at opplysningskravet er
forsvarlig dekket innenfor gjeldende regler, og fo-
reslar derfor at det ikke inntas et nytt opplysnings-
krav pa dette punktet. Utvalget gir uttrykk for at det
vil vaere mer naturlig at opplysningskravene even-
tuelt utvikles gjennom innholdet i de internasjonale
og norske regnskapsstandardene.

10.5 Hgringsinstansenes merknader

Det har ikke kommet inn heringsmerknader til
denne delen av utvalgets forslag.

10.6 Departementets vurdering

Utvalget har ikke foreslatt at det inntas krav i regn-
skapsloven som svarer til artikkel 43(1) pkt. 7 a i
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regnskapsdirektivet og artikkel 34 pkt. 7 a i kon-
sernregnskapsdirektivet. Utvalget konkluderte
med at direktivkravet er forsvarlig dekket gjennom
andre bestemmelser i regnskapsloven, selv om det
fra utvalgets side ogsa ble konstatert at deler av di-
rektivkravet ikke synes a vaere dekket av gjeldende
bestemmelser. Blant annet ble det pekt pa at gjel-
dende bestemmelser begrenser seg til forpliktelser
som ikke er oppfert i balansen, mens det etter ord-
lyden i direktivet ogsa skal opplyses om eiendeler
som ikke er oppfert i balansen. Det ble dessuten
pekt pa at det ikke er noe Kkrav etter gjeldende be-
stemmelser om at det skal opplyses om forretnings-
messig formal og vesentlig risiko og fordeler med
ikke-balanseforte forpliktelser.

Etter departementets syn kan det ikke legges til
grunn at gjeldende regelverk oppfyller EQS-forplik-
telsene som folger av direktivet pa dette omradet.
Departementet mener det har formodningen for
seg at EU, med forslaget fra kommisjonen og ved-
takelsen i Radet og Europaparlamentet, har ment &
innfere en utvidet opplysningsplikt ved fastsettel-
sen av et nytt direktivkrav. De bestemmelser utval-
get har pekt pa som anses a oppfylle direktivkravet,
svarer i all hovedsak til andre direktivkrav. Depar-
tementet viser i den forbindelse ogsi til vurderin-
gen som er gjort i Sverige, og til at bestemmelsen
er forutsatt 4 skulle sikre at regnskapspliktige ikke
kan unnlate & opplyse om risiko og fordeler ved &
etablere ordninger som ikke omfattes av andre opp-
lysningskrav, men med vesentlige aktiviteter eller
forpliktelser som ikke innregnes i balansen.

Utvalget har vurdert om de delene av direktiv-
kravet som ikke synes dekket i gjeldende bestem-
melser, burde gjennomfoeres ved at det inntas krav
om at det skal gis opplysninger om forretningsmes-
sig formal og vesentlig risiko og fordeler i regn-
skapsloven § 7-29. Utvalget viser imidlertid til at be-
stemmelsen i s fall ville ramme videre enn det som
er meningen med direktivbestemmelsen, og kon-
kluderer derfor med at bestemmelsen ikke bor en-
dres. Departementet er enig med utvalget i at det
ikke vil vaere hensiktsmessig 4 endre bestemmel-
sen pa en slik mate at det kreves opplysninger pa
dette omradet som vesentlig gar utover direktivets
krav. Det vises i den forbindelse til at det ikke har
blitt reist innsigelser mot utvalgets vurderinger pa
dette punktet i heringen.

Samtidig mener departementet at de E@QS-for-
pliktelsene som folger av direktivet krever gjen-
nomferingstiltak i Norge. Departementet mener et-
ter en samlet vurdering at det vil vaere hensikts-
messig med visse tilpasninger i den prinsippbaser-
te regelen i regnskapsloven § 7-1, slik at det gjores
Klart at det vil veere plikt til & gi opplysninger om
eventuelle aktiviteter som foretaket matte vaere in-
volvert i nar disse medferer vesentlig risiko eller
vesentlige fordeler, ogsa nar disse ikke direkte fal-
ler inn under ordlyden til andre opplysningskrav i
regnskapsloven, og nar de ikke innregnes i balan-
sen. Departementet ser det i den forbindelse som
hensiktmessig at det presiseres krav til hvilke opp-
lysninger som skal gis om slike aktiviteter som sva-
rer til direktivets krav.

Departementet finner i denne forbindelse
grunn til 4 bemerke at det i Norge, som i Danmark
og i Sverige, vil kunne tenkes enkelte typer sel-
skapslignende konstruksjoner som ikke nedven-
digvis vil vaere dekket av gjeldende bestemmelser
om konsern og tilknyttet selskap, jf. regnskapslo-
ven §§ 1-3 og 1-4. Selv om det fra utvalgets side er
pekt pa at den forelepige norske regnskapsstandar-
den NRS(F) Konsernregnskap etablerer faktisk
kontroll som kriterium for nar det foreligger konso-
lideringsplikt, er det departementets oppfatning at
EQSAHorpliktelser som folger av direktivkrav krever
gjennomfering i lovgivning, og at det derfor ma
etableres en opplysningsplikt som svarer til direkti-
vets krav som sikrer at det ma gis opplysninger og-
sa i tilfeller hvor det ellers ville foreligge grunnlag
for & fravike krav etter den forelepige standarden.

Departementet er enig med utvalget i at det er
mindre heldig at EU synes & ha overlatt til den en-
kelte medlemsstat og/eller regnskapspliktige &
vurdere om kravet er ment & inneholde opplys-
ningsplikter ut over det som felger av IFRS. Depar-
tementet viser imidlertid til at kravet som foreslas
ikke vil berere foretak som rapporterer i henhold til
internasjonale regnskapsstandarder i medhold av
regnskapsloven § 3-9, jf. § 3-1 tredje ledd. Departe-
mentet viser til omtalen ovenfor av vurderingen i
Sverige i prop. 2008/09:71, som méa antas 4 ha til-
svarende relevans i Norge.
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11 Grenser for sma foretak

11.1 Gjeldende rett

Terskelverdier for foretak som skal anses for sma,
er gitt i regnskapsloven § 1-6, og bygger pa maksi-
malverdiene i regnskapsdirektivet artikkel 11 for
endringene som ble vedtatt gjennom direktiv 2006/
46/EF. Regnskapspliktige som ikke overskrider
grensene for minst to av felgende tre kriterier, an-
ses etter § 1-6 for sma foretak:

— salgsinntekt: 60 millioner kroner,

— Dbalansesum: 30 millioner kroner,

— gjennomsnittlig antall ansatte i regnskapséaret:

50 arsverk.

Av regnskapsloven § 1-6 annet og tredje ledd felger
at det ved vurdering av om et foretak er i gruppen
sma foretak, skal tas utgangspunkt i sterrelsen pa
terskelverdiene, mélt pd balansedagen for det aktu-
elle ar, og for foregdende ar/balansedag.

Morselskaper regnes som sma bare dersom vil-
kérene er oppfylt for konsernet som en enhet.

Det er bare sma foretak, jf. artikkel 11 i direkti-
vet, som differensieres i henhold til sterrelsesmes-
sige terskelverdier. De heyere terskelverdiene (for
mellomstore foretak) fastsatt i regnskapsdirektivet
artikkel 27, er ikke gjennomfert i norsk lovgivning.

Regnskapsloven benytter ikke begrepet store
foretak for & skille ut de storste foretakene, men for
4 skille ut foretakene med bersnoterte verdipapirer,
andre allmennaksjeselskaper og visse foretak som
skal anses for & vaere store i henhold til sarlige reg-
ler. Store foretak jf. regnskapsloven § 1-5, skal séle-
des ikke anses for sma foretak selv om Kriteriene
etter regnskapsloven § 1-6 isolert sett er oppfylt. Et-
ter regnskapsloven § 1-5 omfatter gruppen store fo-
retak:

— Allmennaksjeselskaper

— Regnskapspliktige hvis aksjer, andeler, egenka-
pitalbevis eller obligasjoner noteres pa bers (fo-
retak med bersnoterte verdipapirer)

— Andre regnskapspliktige dersom det er fastsatt
i forskrift gitt av departementet. Slike regler er
blant annet fastsatt for banker og pensjonskas-
ser i arsregnskapsforskriften for banker mv. og
arsregnskapsforskriften for pensjonskasser.

Gruppen foretak som ikke er sma foretak, jf. regn-
skapsloven § 1-6, eller store foretak, jf. regnskapslo-
ven § 1-5, er ikke definert som egen gruppe i regn-
skapsloven.

11.2 E@S-rett

EQSregler som svarer til direktiv 78/660/EQF
(regnskapsdirektivet) og direktiv 83/349/EQF
(konsernregnskapsdirektivet), &pner for at med-
lemsstatene kan tillate neermere angitte forenklin-
ger for selskaper som ikke overskrider et av sette-
ne med terskelverdier angitt i regnskapsdirektivet.
Den enkelte medlemsstat kan ogsé benytte lavere
sett med terskelverdier enn de som er angitt i di-
rektivet dersom de forenklinger som direktivet ap-
ner for enskes benyttet.

For selskaper under terskelverdiene i regn-
skapsdirektivet artikkel 27 kan medlemsstatene til-
late en forenklet oppstillingsplan for resultatregn-
skapet, gjore modifikasjoner i plikten til & offentlig-
gjore regnskapene og gjere unntak fra morselska-
pers plikt til & utarbeide konsernregnskap (morsel-
skap som har et bersnotert datterselskap kan ikke
fritas fra konsernregnskapsplikten). For selskaper
under terskelverdiene i regnskapsdirektivet artik-
kel 11, kan medlemsstatene i tillegg tillate en for-
enklet oppstillingsplan for balansen, unnlate a kre-
ve enkelte noteopplysninger og gjore unntak fra
kravet til arsberetning.

I direktiv 2006/46/EF er det vedtatt endringer i
regnskapsdirektivet artikkel 11 og artikkel 27.

Regnskapsdirektivet artikkel 27 omfatter etter
endringen selskaper som pa balansedagen ikke
overskrider grensene for to av de tre felgende kri-
terier:

— balansesum: 17,5 millioner euro — 156 millioner

NOK
— salgsinntekt: 35,0 millioner euro — 312 millioner

NOK
— gjennomsnittlig antall ansatte: 250

Regnskapsdirektivet artikkel 11 omfatter etter en-
dringen selskaper som pa balansedagen ikke over-
skrider grensene for to av de tre folgende kriterier:
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— balansesum: 4,4 millioner euro — 39 millioner
NOK

— salgsinntekt: 8,8 millioner euro — 78 millioner
NOK

— gjennomsnittlig antall ansatte: 50

Belopene angitt i norske kroner ovenfor er bereg-
net i henhold til regnskapsdirektivet artikkel 11 og
12. For E@S-stater som ikke har euro som sin na-
sjonale valuta, skal terskelverdiene beregnes pa
grunnlag av vekslingskursen som er publisert i Of-
ficial Journal of the European Union pa den dato da
direktivet som fastsetter terskelverdiene tradte i
kraft, jf. artikkel 11 tredje ledd. Ved omregning kan
belopene okes med inntil 10 %, jf. artikkel 12(2).

11.3 Utvalgets forslag

Utvalget har foreslatt at terskelverdiene for sma fo-
retak, i samsvar med det direktivet dpner for, okes
fra 60 til 70 mill. kroner i salgsinntekt, fra 30 til 35
mill. kroner i balansesum. Direktivendringen dpner
ikke for noen ekning i terskelverdien for gjennom-
snittlig antall ansatte.

11.4 Horingsinstansenes merknader

Neerings- og handelsdepartementet stotter utvalgets
forslag om & oke terskelverdiene for sma foretak i
regnskapsloven.

Norges Autoriserte Regnskapsforeves Forening
stotter forslaget om at regnskapslovens terskelver-
dier ber ekes til nivaet i regnskapsdirektivene.

NHO mener at tersklene for sma foretak bor lig-

ge nermere maksimalgrensen etter direktivet enn
det utvalget har foreslatt. NHO mener man ogsi
ber innfere en kategori mellomstore foretak i hen-
hold til artikkel 27 i regnskapsdirektivet, og at man
i den forbindelse ber apne for forenklinger som
regnskapsdirektivet dpner for for slike foretak.

11.5 Departementets vurdering

Departementet viser til at ingen heringsinstanser
har hatt innsigelser mot utvalgets forslag om at ter-
skelverdiene for sma foretak okes i samsvar med
direktivets nye maksimumsgrenser. Departemen-
tet foreslar derfor at forslaget folges opp, slik at ter-
skelverdiene for balansesum og salgsinntekt okes
til henholdsvis 35 millioner kroner og 70 millioner
kroner.

Spersmaélet om hvorvidt det burde etableres en
kategori mellomstore foretak ble vurdert av Regn-
skapslovutvalget i NOU 1995:30 pkt. 3.6.3, hvor det
seerlig ble lagt vekt pé lovtekniske ulemper ved &
operere med flere sett med storrelsesmessige ter-
skelverdier i regnskapsloven. Regnskapslovutval-
get gikk pa den bakgrunn inn for at det bare burde
gjelde én grense, og at denne ikke burde settes ho-
yere enn det laveste settet med terskelverdier i
regnskapsdirektivet. Utvalgets forslag ble fulgt opp
av departementet 1 Ot.prp. nr. 42 (1997-98). Depar-
tementet mener det ikke er grunnlag for 4 ta dette
sporsmalet opp til ny vurdering pd det naveerende
tidspunkt. En fornyet vurdering av dette spersmé-
let bor eventuelt gjennomferes som ledd i et mer
generelt arbeid med & utrede om hensynet til nae-
ringslivets rammebetingelser tilsier endringer i
regnskapsreglene.
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12.1

12 Resultatbasert avignning

Gjeldende rett

Krav til opplysninger om ledende personer gis i
regnskapsloven § 7-31. Det oppstilles tilleggskrav
for store foretak i regnskapsloven § 7-31b. Etter
regnskapsloven § 7-31 skal det opplyses om folgen-

de:

«Det skal opplyses om de samlede utgifter til
henholdsvis lenn, pensjonsforpliktelser og an-
nen godtgjerelse til daglig leder og medlemmer
av styret og bedriftsforsamlingen.

Det skal opplyses om arten og omfanget av
forpliktelser til & gi daglig leder eller leder av
styret seerskilt vederlag ved oppher eller en-
dring av ansettelsesforholdet eller vervet. Til-
svarende gjelder avtaler om bonuser, over-
skuddsdelinger, opsjoner og lignende til fordel
for daglig leder eller leder av styret.

Det skal gis opplysninger om den regn-
skapspliktiges forpliktelser knyttet til tegningsr-
etter, opsjoner og tilsvarende rettigheter som
gir ansatte eller tillitsvalgte rett til tegning, Kjop
eller salg av aksjer eller grunnfondsbevis.

Nar en eller flere opplysninger som nevnt i
forste eller annet ledd ikke gis fordi den regn-
skapspliktige ikke har hatt utgifter til lenn, pen-
sjonsforpliktelser eller annen godtgjerelse til
daglig leder, medlem av styret eller bedriftsfor-
samlingen, skal det opplyses serskilt om det-
te.»

Etter regnskapsloven § 7-31 b skal store foretak

gi felgende tilleggsopplysninger:

«Store foretak skal opplyse om samlet godtgjo-
relse og andre fordeler som er gitt til de enkelte
ledende ansatte og de enkelte medlemmene av
henholdsvis styret, kontrollkomiteen og andre
valgte selskapsorganer med unntak av bedrifts-
forsamlingen.

Det skal videre gis opplysninger for hver
person omfattet av forste ledd som har hatt an-
settelsesforhold eller verv for selskapet i lopet
av regnskapsdret spesifisert i samsvar med
tredje til sjette ledd.

Opplysninger om godtgjerelse eller honora-
rer skal minst omfatte:

1. den totale lonn vedkommende har mottatt
eller opptjent for tjenester ytt i lopet av regn-

skapsaret, herunder eventuelle metehonora-
rer vedtatt av generalforsamlingen,

2. godtgjerelse og fordeler vedkommende har
mottatt fra foretak i samme konsern,

3. godtgjorelse i form av overskuddsdeling el-
ler bonusutbetalinger og grunnen til at slike
ytelser er gitt,

4. betydelig eller vesentlig tilleggsgodtgjorelse
for spesielle tjenester utenfor de normale
funksjoner for en leder,

5. betalt eller skyldig vederlag til hver tidligere
administrerende direkter og styreleder i
regnskapsaret i forbindelse med avslutning
av vedkommendes ansettelsesforhold eller
verv, og

6. beregnet verdi av totale fordeler i annet enn
kontanter som anses som godtgjorelse.

Opplysninger om aksjer, opsjonsrettigheter og

opsjonsprogrammer skal minst omfatte:

1. antall aksjeopsjoner som er tildelt eller ak-
sjer som er gitt av foretaket i lopet av regn-
skapséret, og vilkirene for & benytte disse,

2. antall aksjeopsjoner som er innlest i lopet av
regnskapsaret. For hver av disse skal det
opplyses om antall aksjer som er innlest og
om innlgsningskursen eller verdien av ret-
tighetene 1 aksjeinsentivordningen ved
regnskapsarets slutt,

3. antall aksjeopsjoner som ikke er innlgst ved
regnskapsarets slutt, innlesningskursen,
forfallstidspunktet og hovedbetingelsene for
4 utove rettighetene,

4. betingelser for eksisterende aksjeopsjoner i
lopet av regnskapsaret.

For ytelsesbaserte pensjonsordninger skal det
minst opplyses om endringer i den enkeltes
opptjente rettigheter etter ordningen i lepet av
regnskapsaret. For innskuddsbaserte pensjons-
ordninger skal det minst gis opplysninger om
innskudd i ordningen som foretaket i lepet av
regnskapsaret har betalt eller er blitt skyldig for
hver person som er omfattet av forste ledd.

Det skal opplyses om lan, forskuddsbetalin-
ger og sikkerhetsstillelser selskapet eller andre
selskap i konsernet har gitt til personer som
omfattet av forste ledd, herunder hvilke vilkar
som gjelder, avdragsplan, utestiende belop og
rentesatsen.
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Allmennaksjeselskaper skal opplyse om inn-
holdet i erkleeringen om fastsettelse av lenn og
annen godtgjorelse til ledende ansatte, jf. all-
mennaksjeloven § 6-16 a.

Opplysningene etter paragrafen her og i til-
felle ogséa opplysningene etter § 7-31 og § 7-32
forste ledd, kan i stedet for i noter gis i en rap-
port om godtgjerelse til ledende personer. Rap-
porten skal inngé i arsberetningen.»

I tillegg til nevnte bestemmelser har regnskaps-
loven ogsa bestemmelser om krav til opplysninger
om aksjer eller andeler i selskapet, samt rettigheter
til slike som eies av daglig leder, ledende ansatte
(for store foretak), og medlemmer av styret og be-
driftsforsamlingen, jf. regnskapsloven § 7-42 tredje
ledd for smé foretak og § 7-26 tredje ledd for evrige
foretak. For store foretak skal det i tillegg gis opp-
lysninger om aksjer eller andeler i selskapet samt
rettigheter til slike som eies av nevnte personers
neerstiende, jf. regnskapsloven § 7-26 fijerde ledd.

Ytterligere krav til regnskapsforing av aksjeba-
sert betaling folger av regnskapsloven § 5-9 a. Krav
til noteopplysninger om aksjebasert betaling folger
av regnskapsloven § 7-11 a. Bestemmelsene tradte i
kraft 1. januar 2005, med virkning for regnskapsar
pabegynt 1. januar 2005 eller senere. Det folger av
Ot.prp. nr. 89 (2003-2004) punkt 6.6 at begrepet er
en oversettelse av begrepet «share-based payment»
i IFRS 2. Begrepet «share-based payment» omfatter
ved siden av betaling i aksjer, opsjoner mv., ogsa
betaling som beregnes helt eller delvis pa grunnlag
av verdien til selskapets aksjer.

Kravene etter regnskapsloven §§ 5-9a og 7-11 a
er i utgangspunktet ikke rettet spesielt mot avlenn-
ingen til ledende ansatte i foretaket, men hvis fore-
taket har saerskilte programmer for gruppen av le-
dende ansatte, vil kravet i praksis samtidig veere et
krav knyttet til lederlenninger. Kravene i regn-
skapsloven er utfylt i regnskapsstandarden NRS
15A utgitt av Norsk Regnskapsstiftelse, som i ho-
vedsak svarer til den internasjonale regnskapsstan-
darden IFRS 2, utgitt av International Accounting
Standards Board (IASB).

Av regnskapsloven § 7-1 annet ledd folger dess-
uten at det skal gis opplysninger som er nedvendi-
ge for & bedomme den regnskapspliktiges eller
konsernets stilling og resultat, og som ikke frem-
gar av arsregnskapet for ovrig. Dette medforer at
det i noen tilfeller ma gis opplysninger om lederlen-
ninger uten at dette folger direkte av regnskapslo-
ven § 7-31 eller § 7-31 b.

Allmennaksjeselskaper skal i henhold til regn-
skapsloven § 7-31 b syvende ledd opplyse om inn-
holdet i erkleeringen om fastsettelse av lenn og an-

nen godtgjorelse til ledende ansatte, jf. allmennaks-
jeloven § 6-16 a, som har felgende ordlyd:

«(1) Styret skal utarbeide en erkleering om fast-
settelse av lenn og annen godtgjerelse til daglig
leder og andre ledende ansatte. I vedtektene
kan det fastsettes at erkleringen skal utarbei-
des av et annet organ. Erkleeringen skal omfatte
lenn og i tillegg godtgjorelse i form av:

1. naturalytelser,

2. bonuser,

3. tildeling av aksjer, tegningsretter, opsjoner
og andre former for godtgjerelse som er
knyttet til aksjer eller utviklingen av aksje-
kursen i selskapet eller i andre selskaper in-
nenfor det samme konsernet,
pensjonsordninger,

etterlennsordninger,

alle former for variable elementer i godtgje-
relsen, eller sarskilte ytelser som kommer i
tillegg til basislennen.

SRR

(2) Erkleeringen skal inneholde retningslinjer
for fastsettelse av lenn og annen godtgjerelse
som nevnt i forste ledd for det kommende regn-
skapsaret. Retningslinjene ber angi hovedprin-
sippene for selskapets lederlennspolitikk. Ret-
ningslinjene skal angi om det skal kunne gis
godtgjerelse i tillegg til basislenn, om det skal
settes vilkar eller rammer for slik godtgjerelse,
og hva disse i si fall gar ut pa, samt eventuelle
ytelseskriterier eller andre tildelingskriterier.
Retningslinjene for ordninger som nevnt i forste
ledd tredje punktum nr 3 er bindende for styret,
hvis ikke noe annet er fastsatt i vedtektene. For
ovrig er retningslinjene veiledende, men det
kan fastsettes i vedtektene at de skal vaere bin-
dende. Dersom styret i en avtale fraviker ret-
ningslinjene, skal begrunnelsen for dette angis i
styreprotokollen.

(3) Erklaeringen skal ogsa inneholde en re-
degjorelse for den lederlennspolitikken som
har vert fort det foregdende regnskapséaret,
herunder hvordan retningslinjene for leder-
lennsfastsettelsen er blitt gjennomfert.

(4) Erklaeringen skal dessuten gi en rede-
gjerelse for virkningene for selskapet og aksje-
eierne av avtaler om godtgjerelse som nevnt i
forste ledd tredje punktum nr 1 til 6 som er inn-
gétt eller endret det foregdende regnskaps-
aret.»

I tillegg gjelder det etter allmennaksjeloven
§ 5-6 tredje ledd krav om at generalforsamlingen
skal behandle styrets erkleering om fastsettelse av
lenn mv. i henhold til allmennaksjeloven § 6-16 a.
Allmennaksjeloven § 5-6 tredje ledd har felgende
ordlyd:

«(3) Den ordinzere generalforsamlingen skal
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ogsa behandle styrets erkleering om fastsettelse
av lenn og annen godtgjerelse til ledende ansat-
te etter § 6-16 a. Det skal holdes en radgivende
avstemning over styrets retningslinjer for leder-
lonnsfastsettelsen. Retningslinjer om ytelser
som nevnt i § 6-16 a ferste ledd tredje punktum
nr 3 skal godkjennes av generalforsamlingen.»

12.2 Utvalgets forslag

Utvalget har gétt gjennom forskning om sammen-
hengen mellom finansielle misligheter og resultat-
baserte lederlenninger, som etter utvalgets vurde-
ring kan tas til inntekt for at det kan vaere uheldige
insentivvirkninger knyttet til visse former for resul-
tatbaserte lederlennsordninger. Utvalget legger til
grunn at dette szerlig gjelder for aksjeverdibaserte
insentivordninger.

Utvalget har pd den bakgrunn foreslatt at det
presiseres at dagens opplysningskrav i regnskaps-
loven § 7-31b fierde ledd (som foreslas & bli nytt
femte ledd) skal omfatte alle aksjeverdibaserte
godtgjerelser. Utvalget peker videre pé at bestem-
melsens ordlyd, nar det gjelder de neermere opplys-
ningskravene etter bestemmelsens nr. 1 til 4, ikke
passer helt godt for ordninger som bygger pa utvik-
lingen i aksjenes verdi, men hvor det ikke direkte
deles ut aksjer eller opsjoner. Utvalget har derfor
foreslatt tilleggskrav som er bedre tilpasset ordnin-
gene som ikke gjelder utdeling av aksjer eller
opsjoner. Utvalget viser til at disse tilleggskravene
er ment 4 oppfylle samme behov som opplysnings-
kravene som etter sin ordlyd i dag gjelder aksjeops-
joner, aksjeinsentivordninger mv.

Utvalget har videre vurdert om opplysningskrav
knyttet til aksjeverdibaserte godtgjerelser ber gjo-
res gjeldende for mindre foretak. Utvalget mener at
kravet ikke ber gjelde for de foretakene som er sma
i regnskapslovens forstand. Utvalget viser til at
kostnadene forbundet med en slik utvidet opplys-
ningsplikt, vil kunne medfere en uforholdsmessig
ulempe for sma foretak, samtidig som slike foretak
isolert sett ikke er av en samfunnsmessig betyd-
ning som tilsier at nye kostnadskrevende opplys-
ningsplikter kan forsvares. Utvalget viser dessuten
til at kompliserte resultatbaserte avlenningsordnin-
ger er mindre utbredt i de sma foretakene, og at ei-
erstrukturen i slike foretak tilsier at det ofte er stor-
re transparens om forhold av betydning for eierne.

Utvalget vurderer videre om opplysningskrave-
ne bor gjores gjeldende for gruppen av foretak som
verken er smé eller store i regnskapslovens for-
stand. Utvalget viser i sin vurdering blant annet til
at det kan vaere et problem at selskapets ledelse og

styre (innsidere) har vesentlig bedre forutsetnin-
ger for a vurdere selskapets verdi enn utenforstien-
de aksjeeiere. Dette tilsier at man for prisingen av
slike selskaper, ofte vil vaere mer avhengig av of-
fentliggjorte regnskapsopplysninger enn tilfellet vil
veere for de store (begrsnoterte) foretakene. Utval-
get har derfor, ut fra formélet om & legge til rette
for mer aktiv eierstyring og & motvirke finansielle
misligheter, foreslatt at opplysningskravet gjores
gjeldende for denne gruppen av foretak. Utvalget
har imidlertid foreslatt et unntak for heleide datter-
selskaper som ikke er store.

Utvalget har ogséa foreslatt at allmennaksjeloven
§ 56 tredje ledd og § 6-16 a gjeres gjeldende tilsva-
rende for egenkapitalbevisinstitusjoner. Utvalget vi-
ser til at begrensinger i mulighetene for effektiv ei-
erkontroll tilsier at notoriteten om lederlenninger
bor veere serlig betryggende.

Utvalget har vurdert om enkelte resultatbaserte
avlenningsformer (og da serlig opsjoner og/eller
opsjonslignende ordninger) burde forbys fullsten-
dig. Utvalget viser imidlertid til at eksisterende
forskning pa sammenhengen mellom resultatbaser-
te lederlenninger og finansielle misligheter ikke er
tilstrekkelig entydige til i seg selv & kunne begrun-
ne et forbud, og at det dessuten ma undersekes
neermere i hvilken grad internasjonale forsknings-
resultater kan tas til inntekt for norske forhold. Ut-
valget mener pa den bakgrunn at hensynet til sel-
skapenes rett til selv & vurdere om behovet for a
etablere et opsjonsprogram ber veie tyngre enn ri-
sikoen for eventuelle uheldige (lovlige) konsekven-
ser, og at det derfor ikke er grunnlag for a forby vis-
se typer avlenningsordninger. Utvalget presiserer
seerskilt at spersmalet om et forbud bare er vurdert
ut fra formalet om & motvirke finansielle mislighe-
ter.

12.3 Hgringsinstansenes syn

Horingsinstansene som har uttalt seg har i hoved-
sak gitt sin stette til de fleste av utvalgets vurderin-
ger og konklusjoner nar det gjelder resultatbasert
avlenning. Blant heringsinstansene som har gitt sin
generelle stotte til utvalgets forslag pa dette omra-
det er: Arbeids- og inkluderingsdepartementet, Nee-
rings- og handelsdepartementet, Kredittilsynet, Nor-
ges Bank, COOP, Den mnorske Revisorforening
(DnR), Finansieringsselskapenes forening, Folke-
trygdfondet, FNH, Norges Autoriserte Regnskapsfore-
res Forening (NARF), NHO og Sparebankforenin-
gen.

FNH og Sparebankforeningen deler utvalgets
oppfatning om at det ikke er grunnlag for a forby
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opsjoner eller opsjonslignende ordninger. I he-
ringsuttalelsen til FNH og Sparebankforeningen
heter det videre blant annet:

«For evrig vil vi peke pa at Kredittilsynet nylig
har gjennomfert en kartlegging av bonusord-
ninger for styremedlemmer og ledende ansatte
i norske finansinstitusjoner. Bonusordninger er
i underspkelsen definert som: «... etablerte ord-
ninger som vil kunne innebare fremtidige utbe-
talinger utover basislonn i form av naturalytel-
ser, bonuser og tildeling av aksjer, tegningsret-
ter, opsjoner og andre former for kompensasjon
knyttet til utviklingen i selskapets aksjekurs el-
ler andre avkastnings- eller resultatmal.»

Undersokelsen viser at bonusordningene i
norske finansinstitusjoner fortsatt ligger pa et
moderat niva. Det er en viss gkning i utbetalin-
gene fra 2003, men i lys av at 2007 var et meget
godt ar for norsk finansneering, kan ikke eknin-
gen sies 4 veere urimelig. Finansinstitusjonene
har i undersokelsen og pa andre maéter signali-
sert at bonusutbetalingene for 2008 vil bli klart
lavere enn for 2007.

Dette underbygger at det ikke er behov for
4 forby opsjoner eller opsjonslignende ordnin-
ger i norske finansinstitusjoner.»

FNH og Sparebankforeningen stetter at all-
mennaksjeloven §§ 5-6 tredje ledd og 6-16 a gjeres
gjeldende ogsa for institusjoner med grunnfonds-
bevis (egenkapitalbevis) notert pa regulert marked.
I heringsuttalelsen vises det til at problemstillingen
tidligere er tatt opp av Sparebankforeningen.

Folketrygdfondet er i hovedsak enig i utvalgets
vurderinger og konklusjoner. I heringsuttalelsen til
folketrygdfondet heter det blant annet:

«Folketrygdfondet er enig med utvalget i at ak-
sjeverdibaserte avlenningsformer kan by pa sto-
re svakheter og i verste fall kan anspore til fi-
nansiell manipulasjon og/eller fore til at selska-
per kan komme i store problemer som medfo-
rer tap for aksjonaerene og kreditorer fordi le-
derne i skonomisk egeninteresse har tatt be-
slutninger som er blitt til skonomisk skade for
selskapene. Til tross for de svakheter som er
knyttet til denne type incentivordninger, er en
enig i at det vil veere & ga for langt i inngripen
overfor selskapenes rett til og ansvar for 4 fast-
sette hvordan ledere skal avlennes, 4 nedlegge
forbud mot bruk av aksjeverdibaserte incenti-
vordninger. De mange eksempler som en i lo-
pet av de siste 10-15 ar har fatt pa at slike incen-
tivordninger kan ha meget uheldige konsekven-
ser, og den betydning som disse ordningene sy-
nes 4 ha hatt som bidragende faktor i den navee-
rende finanskrisen, tilsier imidlertid — som ut-
valget uttaler — «at slik avlenning ikke ber frem-
std som en «lettvint» lgsning som ukritisk be-

nyttes uten at bruken bygger pa forsvarlige
vurderinger». En vil ogsa gi full tilslutning til ut-
valget nar det uttaler at «Slik utvalget ser det,
bor ikke styret benytte denne type ordninger
dersom man ikke fullt ut forstar konsekvense-
ne.»

Norske Finansanalytikeres Forening (NFF) stil-
ler spersmaélstegn ved om det er nedvendig & fierne
alternativet etter regnskapsloven § 7-31 b om at det
kan opplyses om verdien av rettighetene i en ak-
sjeinsentivordning ved regnskapsarets slutt. I he-
ringsuttalelsen til NFF heter det blant annet:

«Béde etter IFRS og norsk god regnskapsskikk,
jamfer NRS 15A som omhandler aksjebasert be-
taling, er det krav om & regnskapsfore aksjeba-
sert betaling (unntak for «smé foretak»). Etter
NFFs oppfatning ma da regnskapsprodusenten
beregne en verdi av opsjonene. NFF har derfor
vanskelig for 4 se begrunnelsen for & fjerne opp-
lysningskravet for store foretak som det legges
opp til i NOUen.»

I heringsuttalelsen til NFF anferes det videre at
utvalgets droftelse av empirisk forskning pa sam-
menhengen mellom lederlenninger og finansielle
misligheter, er unyansert. Det vises til at utvalget
drefter «restatements» slik dette praktiseres av Se-
curities and Exchange Commission (SEC) i USA.
Videre heter det i heringsuttalelsen:

«Det er riktig som utvalget sier at «restate-
ments», eller korrigeringer av regnskapene, ik-
ke nedvendigvis er regnskapsmanipulasjon,
men vi oppfatter klart at «restatements» ofte re-
presenterer ulovlige regnskapsmessige tilpas-
ninger som har medfert vesentlige feil i den fi-
nansielle informasjonen. NFF er ikke bare opp-
tatt av regnskapsmessige tilpasninger som kan
medfore erstatning- og straffeansvar. Etter
NFFs oppfatning burde utvalget i det minste ha
vurdert tiltak mot alle ulovlige regnskapsmessi-
ge tilpasninger, enten de er begatt med ledel-
sens forsett eller med uaktsomhet. Vi ma for-
vente at feilaktig finansiell informasjon i mange
tilfeller vil ha sammenheng med uaktsomhet fra
selskapenes side og for eksempel i form av et
for lite fokus pé nedvendige rutiner og kontrol-
ler i den finansielle rapportering. NFF tror det
er mulig 4 heve kvaliteten pa selskapenes finan-
sielle rapportering uten & ga si langt som regle-
ne som har hjemmel i den amerikanske Sarba-
nes-Oxley loven.

I punkt 9.6.6 «Utvalgets vurdering av behov
for andre tiltak», heter det pa side 98 forste av-
snitt: «Etter utvalgets vurdering kan det pd denne
bakgrunn ikke anses tvilsomt at opsjoner isolert
sett kan ha uheldige insentivvirkninger. Utvalget
har imidlertid forstatt det slik at mange av disse
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sakene ikke gjelder klare ulovligheter, men regn-
skapsmessige tilpasninger som er i en grdsone,
som likevel kan sies d representere et ex ante lov-
lig skjonn innenfor US GAAP (i den forstand at
det kan sies da representere et «forsvarlig» regn-
skapsestimat inntil det senere viser seg ikke sld
til).» NFF er enig i vurderingen om at opsjoner
og lignende kan ha uheldige insentivvirkninger
for kvaliteten i den finansielle informasjonen. Vi
oppfatter derimot at de amerikanske «restate-
ments» representerer ulovlige tilpasninger, alt-
sa brudd pa amerikansk regnskapslovgivning
(US GAAP), selv om det ikke leder frem til er-
statningsseksmal eller strafferettslig forfelgel-
se. Vi er ogsa enig i utvalgets konklusjon om at
man ikke skal forby opsjoner eller opsjonslig-
nende ordninger. P4 bakgrunn av utvalgets
droftelse er vi likevel overrasket over at man ik-
ke har dreftet andre losninger enn et total-for-
bud - utover det som er omhandlet under opp-
lysningsplikten jamfer dreftelsen av regnskaps-
lovens § 7-31 b.»

NHO viser til at det er lange tradisjoner for at
avlenning i naeringslivet er basert pa bade innsats
og resultater, og at resultatbaserte lenninger er me-
get utbredt som tillegg til fast lenn. NHO mener
man derfor ma kunne gé ut fra at partene har fun-
net ut at dette er hensiktsmessige ordninger for a
«insentivere» medarbeidere til 4 arbeide mot de
malene som arbeidsgiver snsker. NHO peker pa at
det for arbeidsgiver fremstar som rimelig at gode
resultater for eierne gjenspeiles i god avlenning til
de som har bidratt til disse resultatene. I heringsut-
talelsen til NHO heter det videre:

«[...] Selv om slike ordninger kan ha uheldige
virkninger om de ikke utformes med omhu, vil
vi understreke at de er helt legitime virkemidler
i et selskaps virksombhet.

Det er fullt mulig & etablere ordninger som
ikke gir insentiver til finansielle misligheter,
selv nar ordningene er aksjeverdibaserte. Win-
ter-rapporten konkluderer da ogsa med dette,
slik den er sitert i punkt 9.4:

«Within an appropriate regulatory regime,
remuneration in shares and rights to acquire
shares can still make a useful contribution to
the alignment of the interests of executive di-
rectors with the interests of the shareholders.»

Innferingen av lederlennserklering og ge-
neralforsamlingsbehandling av denne, har fort
til en viss overfering av myndighet fra styret til
generalforsamlingen. Det er for tidlig 4 vurdere
virkningen av denne. Det er ikke gitt at mange
aksjeeiere har tilstrekkelig engasjement i dette
spersmalet til at selskapets interesse blir ivare-
tatt pa den maten man ensket. Nar reglene har

virket noe tid, ber departementet vurdere om
de har hatt positiv effekt. Utvalgets vurderinger
i punkt 9.6 understotter etter vart syn at det ik-
ke er opplagt at aksjeeiere generelt faktisk er sa
interessert i lederlennsordningene som de gjel-
dende reglene forutsetningsvis er basert pa.»

NHO viser videre til konklusjonene i Kredittil-
synets undersegkelser av bonusordningene til styre-
medlemmer og ledende ansatte i finansinstitusjo-
ner i 2004 og 2008. Etter NHOs oppfatning tilsier
Kredittilsynets undersegkelser at det neppe er noe
omfattende behov for 4 regulere bruk av insenti-
vordninger.

NHO er enig med utvalget i at det kan veere
uklart om regnskapsloven § 7-31b fierde ledd om-
fatter alle former for aksjeverdibaserte betalinger,
og mener som utvalget at uklarheten ber fjernes.
NHO er ogséa enig i at begrepet «aksjeverdibaserte»
er mer dekkende enn «aksjebaserte», og at regn-
skapsloven §§ 5-9 a og 7-11 a kan endres slik utval-
get foreslar.

NHO mener at det er enklere 4 endre nr. 2 og 3,
slik at disse omfatter hhv. utbetalt og utestiende
godtgjerelse som er aksjeverdibasert, uavhengig av
om det er snakk om opsjoner, aksjer eller kontant-
betalinger, enn & innfere nye nr. 4 til 6 slik utvalget
har foreslatt. NHO mener dessuten at de kravene
som utvalget har foreslatt i nr. 4 og 5 synes ganske
strenge sammenlignet med opplysningskravet
knyttet til opsjoner. Etter NHOs mening ber det ik-
ke vaere mer omfattende opplysningskrav til andre
aksjeverdibaserte godtgjerelser. NHO synes for ov-
rig at uttrykket «aksjeverdibaserte godtgjerelser
som ikke er knyttet til aksjer...» er selvmotsigende,
og mener at det ber unngas.

NHO er enig med utvalget i at sma foretak ikke
bor omfattes av kravet til opplysninger om aksjever-
dibaserte godtgjerelser.

Nar det gjelder utvalgets forslag om & utvide
opplysningskravet til 4 gjelde for de enkelte leden-
de ansatte og tillitsvalgte, heter det i heringsuttalel-
sen til NHO:

«Vier [...] enig i Utvalgets vurderinger av ulem-
pene ved & utvide opplysningskravet for «gvrige
foretak» til 4 gjelde ledende ansatte og hele sty-
ret, og vi er enig i konklusjonen. I noen selska-
per kan insentivstrukturen i seg selv vere en
forretningshemmelighet. For eksempel kan
strukturen si mye om hvilken verdi eierne for-
venter ved et salg av selskapet, noe man selv-
sagt har behov for & beholde konfidensielt.
Utvalget foreslar et nytt fierde ledd i rskl.
§ 7-31, om aksjeverdibaserte ordninger. Vi stot-
ter ikke dette forslaget. Etter var vurdering er
gjeldende tredje ledd tilstrekkelig for regn-
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skapsbrukeren til 4 vurdere risikoen for mani-
pulasjon av regnskapene, forutsatt at opplysnin-
gene er tilstrekkelig detaljerte (noe som kan
presiseres). Vi kan ikke se at det er grunn til at
opplysningene méa gis for de enkelte ledende
ansatte / tillitsvalgte. Den delen av begrunnel-
sen som gjelder tilliten til selskapets ledelse til-
sier ikke nedvendigvis at opplysningene ma gis
sa spesifisert og pa den maten Utvalget foreslar.
Som et alternativ foreslar vi at slike opplysnin-
ger kan unnlates hvis aksjeeierne er enige om
det, som i asl. § 13-10 fjerde ledd.»

NHO mener at opplysninger som svarer til
regnskapsloven § 7-31 b fierde ledd nr. 5 ber kunne
utelates hvis aksjeeierne er enige om det. I horings-
uttalelsen heter det blant annet:

«Utvalget viser til at aksjeverdibasert er en lite
kapitalkrevende avlenningsform. Dette er tilfel-
le nar det gjelder opsjoner og aksjer, men ikke i
de tilfellene der selskapet utbetaler penger. Ut-
valgets videre vurderinger om «ukritisk» benyt-
telse av aksjeverdibaserte ordninger uten «for-
svarlige vurderinger» antar vi ligger utenfor Ut-
valgets mandat, slik det selv har oppfattet det, jf.
punkt 9.1. Utvalget legger blant annet til grunn
at styret mé «skaffe seg en oversikt over alle re-
levante betingelser» i en aksjeverdibasert ord-
ning for & forstd konsekvensene fullt ut. Vi vil i
denne sammenheng vise til at det er den effek-
ten som kan insentivere til regnskapsmanipula-
sjon som ber vere i fokus. Etter var vurdering
er det ikke et styres oppgave & ha full oversikt
over alle konsekvensene av en aksjeverdibasert
ordning. For eksempel méa det vaere opp til sty-
ret & tillate ordninger uten at man kan forutse
sterrelsen pa den endelige utbetalingen.

Vi peker ogsa pa at utstedelse av opsjoner
og aksjer uansett alltid ma forelegges general-
forsamlingen.

Vi er enige i Utvalgets vurdering og konklu-
sjon nar det gjelder anvendelse av rskl. § 7-31 b
gjeldende fjerde ledd nr. 3 for evrige foretak.»

NHO stotter utvalgets forslag om et unntak for
heleide datterselskaper som ikke er store.

NHO gar imot en tilsvarende anvendelse av all-
mennaksjeloven § 5-6 tredje ledd og § 6-16 a. NHO
mener at det uten en undersekelse av om grunn-
fondsbevis (egenkapitalbevis) faktisk benyttes som
insentivinstrumenter, og om faren for finansielle
misligheter i tilfelle er til stede, ikke ber innferes et
slikt krav for de aktuelle institusjonene.

NHO stotter utvalgets konklusjon om at op-
sjons-/opsjonslignende ordninger ikke ber forbys,
og at mer restriktive reguleringer mé vere basert
pa et solid empirisk grunnlag.

Simonsen advokatfirma er enig med utvalget i at

det foreligger serlige utfordringer relatert til &
identifisere effektive tiltak for & forhindre regn-
skapsmanipulasjon. Dette gjelder spesielt fordi det
til grunn for et regnskap ligger skjennsmessige
vurderinger hvor det er vanskelig 4 gi mer detaljer-
te foringer. Simonsen advokatfirma anferer imidler-
tid at det relatert til resultatbaserte lederlenninger
kan vare grunn til & vurdere et utvidet informa-
sjonskrav om saerlig usikre regnskapsmessige for-
hold som kan tenkes 4 ha innvirkning pa den resul-
tatbaserte lonnen. I heringsuttalelsen heter det om
dette blant annet:

«Eksempelvis kunne man tenke seg at det mat-
te redegjores for kontrakter hvor inntekten var
bokfert men hvor kontantstremmen enda ikke
hadde materialisert seg. Tilsvarende kunne
gjelde ift salg av aktiva eller selskaper hvor opp-
gjoret ikke var kommet. Tankegangen matte
veere at slike forhold vil pavirke resultatet — og
dermed ogsé verdien av den resultatbaserte le-
derlennen — men har tilknyttet risiko som det
ikke er godt nok informert om.

Det finnes vel eksempler i praksis pa at
regnskap nettopp har veert blast opp basert pa
slike forhold. En slik reguleringsmekanisme er
ikke uten betenkeligheter, og det ber foretas en
neye vurdering av eventuelle fordeler kontra
ulemper.»

12.4 Departementets vurdering

Departementet har merket seg at utvalgets og
NHOs understrekning av at aksjeverdibasert av-
lonning i mange tilfeller kan vaere bade legitimt og
hensiktsmessig. Det vises i NOU 2008:16 til at ak-
sjeverdibasert avlenning typisk vil vaere en lite kapi-
talkrevende avlenningsform som for enkelte sel-
skaper kan fremstd som en hensiktsmessig losning
i en presset kapitalsituasjon. Videre fremstar det for
departementet som et prinsipielt utgangspunkt at
det ber ligge innenfor eiernes autonomi & velge
hvilke virkemidler som skal benyttes i virksomhe-
ten for 4 anspore medarbeidere til 4 arbeide for &
oppna eiernes malsetninger, og eventuelt til 4 velge
hvordan de som har bidratt til at malsetningene
oppfylles, skal belennes. P4 denne bakgrunn er de-
partementet enig med utvalget i at det ikke er doku-
mentert tilstrekkelig negative effekter ved slik av-
lonning til at det er grunnlag for 4 innfere et gene-
relt forbud mot visse former for avlenning.

Pi den annen side er departementet enig med
utvalget og de heringsinstansene som har pekt pa
at aksjeverdibaserte avlenningsordninger kan med-
fore uheldige insentiver dersom de ikke er utfor-
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met med tilstrekkelig omhu. Departementet mener
at det av den grunn er viktig at det gjelder dpenhet
om slike ordninger. Okt apenhet vil dessuten etter
Finansdepartementets oppfatning gi aksjeeierne
bedre mulighet til & vurdere hvilke indikatorer og
faktorer som har betydning for ledende ansattes in-
sentiver, og om de sann sett er egnet til 4 sikre at
foretaket blir drevet i samsvar med deres interes-
ser.

Pa denne bakgrunn er departementet enig med
utvalget i at det er onskelig & presisere at gjeldende
opplysningskrav etter regnskapsloven § 7-31 b fjer-
de ledd omfatter insentivordninger som bygger pa
utviklingen i aksjekursen, ogsi i tilfeller hvor det
ikke utdeles aksjer, opsjoner eller lignende. Ingen
heringsinstanser har gatt imot utvalgets forslag pa
dette punktet. I denne forbindelse mener departe-
mentet at det ogsa vil veere hensiktsmessig 4 endre
systematikken i regnskapsloven slik utvalget har
foreslatt, slik at opplysningskravet om ytelser til le-
dende personer i store foretak fremgér i sin helhet i
§ 7-31h.

Departementet er enig med utvalget i at det er
nedvendig at opplysninger om aksjeverdibasert av-
lonning gjer det mulig for regnskapsbrukeren & for-
std hvordan aksjenes kursutvikling pavirker grunn-
laget for beregning av godtgjerelse. Gjeldende opp-
lysningskrav vil ikke veere tilstrekkelige til & sikre
at regnskapsbrukerne fér slike opplysninger i tilfel-
ler hvor godtgjerelsen ikke bygger pa direkte utde-
ling av aksjer, opsjoner e.l. Pa den bakgrunn frem-
star tilleggskravet som utvalget har foreslatt for sli-
ke ordninger etter departementets vurdering i ho-
vedsak som hensiktsmessig. Ut fra formélet mener
departementet, i motsetning til det NHO synes a
forutsette, at opplysningskravet ut fra sitt formal ik-
ke vil veere vesentlig mer omfattende enn gjeldende
opplysningskrav for opsjoner mv. Departementet
viser til at opplysninger om hovedbetingelsene i et
opsjonsprogram gjer det mulig for regnskapsbru-
kerne & forstid hvordan utviklingen i aksjenes verdi
vil pavirke grunnlaget for godtgjerelsen til ledende
ansatte som er omfattet av slik avlenning. Opplys-
ningskravet som departementet foreslar for avlenn-
ing hvor det ikke direkte deles ut aksjer eller opsjo-
ner innebaerer at det skal gis en beskrivelse som
gjor det mulig 4 forstd hvilke aksjeverdimessige in-
sentiver som ligger i et gitt insentivprogram. Be-
skrivelsen vil ut fra formalet kunne tilpasses insen-
tivprogrammets art og kompleksitet. Selv om de-
partementet antar at et mer komplisert insentivpro-
gram i praksis vil kreve en mer komplisert, og der-
med antagelig en mer omfattende beskrivelse, er
det ikke forutsatt at det ma gis redegjorelse for pro-
grammets mer detaljerte vilkar og beregningsme-

toder, nar dette ikke er nedvendig & forsti hvordan
godtgjorelsen til ledende ansatte er avhengig av ak-
sjenes verdi.

Departementet er i tvil om det er nedvendig a
fijerne alternativet i regnskapsloven § 7-31 b om at
det kan opplyses om verdien av rettighetene i en
aksjeinsentivordning ved regnskapséarets slutt. Som
NFF papeker, er det krav om & regnskapsfore ak-
sjebasert betaling, og regnskapsprodusentene vil
da uansett matte beregne en verdi av opsjonene. Pa
den annen side viser departementet til at det ogsa
idag er frivillig & gi slike opplysninger istedenfor
opplysninger om antall opsjoner som er innlgst og
innlesningskursen. Det vil ut fra sistnevnte opplys-
ninger uansett veere tilstrekkelige opplysninger til &
beregne verdien av insentivordningen ved regn-
skapsérets slutt. Ut fra en samlet vurdering mener
departementet at det vil vaere hensiktsmessig a fol-
ge opp utvalgets forslag. Departementet viser til at
ingen heringsinstanser har gatt imot forslaget, og
at foretakene fortsatt vil ha adgang til & gi slike opp-
lysninger om det anses enskelig.

Departementet slutter seg til utvalgets forslag
om at det ogsé i foretak som ikke er store skal gis
opplysninger om aksjeverdibaserte insentivordnin-
ger, og at det i den forbindelse ogsé oppstilles opp-
lysningskrav som svarer til opplysningskravene
som gjelder etter regnskapsloven § 7-31b fjerde
ledd (femte ledd etter endringene som foreslas
ovenfor). Departementet viser til utvalgets begrun-
nelse, som departementet i det vesentlige er enig i.
Departementet deler utvalgets oppfatning av at det
for slike avlenningsordninger ber gis opplysninger
spesifisert for den enkelte ledende ansatte og tillits-
valgte. Samtidig er departementet enig med utval-
get i at det 4 ogsa utvide den delen av dagens opp-
lysningskrav for slike foretak som gjelder bonuser
og overskuddsdeling til ogsa 4 omfatte styremed-
lemmer og ledende ansatte generelt, vil ramme for
vidt. Departementet stotter utvalgets forslag om et
unntak fra opplysningskravet for heleide dattersel-
skaper som ikke er store, og kan ogsé i det vesent-
lige slutte seg til begrunnelsen som utvalget har
gitt.

Departementet stotter utvalgets forslag om at
allmennaksjeloven § 5-6 tredje ledd og § 6-16 a skal
gjelde tilsvarende for foretak som har utstedt egen-
kapitalbevis som er notert pa regulert marked. De-
partementet viser til at det i regelverket for egenka-
pitalbevis er lagt til grunn at finansinstitusjoner
som er organisert som egenkapitalbevisinstitusjo-
ner i sterst mulig utstrekning ber veere underlagt
samme rammebetingelser som finansinstitusjoner
som er organisert som allmennaksjeselskaper. Et-
ter departementets vurdering vil det kunne ha be-
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tydning for potensielle investorer at det er etablert
klare rammebetingelser for innsyn i, og eierinnfly-
telse pd, institusjonenes lederlennsprogrammer.
Departementet viser dessuten til at spersmalet tid-
ligere ogsa er tatt opp av sparebankforeningen, og
at FNH og Sparebankforeningen har stettet forsla-
get i sin felles heringsuttalelse.

Departementet er ikke enig med NHO i at det
ikke er styrets oppgave a ha oversikten over konse-
kvensene av aksjeverdibaserte avlenningsordnin-
ger. Selv om etableringen av slike avlenningspro-
grammer alltid skal behandles pa generalforsam-
ling i henhold til allmennaksjeloven § 5-6 tredje
ledd, vil det veere styret som ma utarbeide og/eller
vedta generalforsamlingens beslutningsgrunnlag.
Videre peker departementet pa at styret etter all-
mennaksjeloven § 6-12 har ansvaret for forvaltnin-
gen av selskapet, herunder for en forsvarlig organi-
sering av virksomheten. Som det er pekt pa av ut-

valget og en rekke heringsinstanser, og som fra fle-
re hold er pekt pd som en medvirkende arsak til fi-
nanskrisen, kan slike insentivordninger medfere
okt risikotaking og fare for betydelige tap i foreta-
kene. Bade plikten til & serge for en forsvarlig vur-
dering av virksomheten etter allmennaksjeloven
§ 6-12 forste ledd, plikten til &4 pase at formuesfor-
valtningen er gjenstand for betryggende kontroll et-
ter allmennaksjeloven § 6-12 tredje ledd og ansva-
ret for & fore tilsyn med den daglige ledelse og sel-
skapets virksomhet for gvrig etter allmennaksjelo-
ven § 6-13 forste ledd, tilsier derfor at styret ber ha
tilstrekkelig oversikt over konsekvensene av even-
tuelle aksjeverdibaserte avlenningsordninger som
etableres, og et serlig ansvar for at de utformes pa
en méte som ikke oppmuntrer til uforsvarlig risiko-
taking eller gir insentiver til finansielle misligheter,
i trdd med eiernes interesser og prinsippene for
god foretaksstyring.
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13 Regler om godtgjorelse i
finansieringsvirksomhetsloven, verdipapirfondloven og
verdipapirhandelloven

13.1 Innledning

EU-kommisjonen vedtok 30. april 2009 to rekom-
mandasjoner (anbefalinger), hhv. om avlenning av
ledelsen i bersnoterte selskaper (2009/385/EF) og
om avlenningspraksis i finanssektoren (2009/384/
EF). Sistnevnte anbefaling er gjort gjeldende for al-
le finansielle foretak. Anbefalingene bygger pa EU-
kommisjonens rekommandasjoner 2004/913/EF
og 2005/162/EF, jf. utvalgets omtale i kapittel 9.3 i
NOU 2008:16. Rekommandasjon 2009/385/EF ble
innlemmet i EJS-avtalen ved EQS-komiteens be-
slutning 22. oktober 2009. Rekommandasjon 2009/
384/EF forventes innlemmet i EQS-avtalen i april
2010. Deler av anbefalingene (seerlig 2009/384/
EF) er senere lagt inn i et forslag fra EU-kommisjo-
nen om endringer i direktiv 2006/48/EF og direk-
tiv 2006/49/EF, som Radet og Parlamentet i EU for
tiden har til behandling (det sakalte CRD III-direk-
tivet). Utkast til direktivbestemmelser inneholder
blant annet krav om generelle kvalitative regler for
godtgjerelse i kredittinstitusjoner og verdipapirfo-
retak, samt mer spesifikke regler om hvordan godt-
gjerelsespolitikken ber utformes. Dette endringsdi-
rektivet vil veere EQS-relevant.

Parallelt med EUs arbeid med regler om god-
gjoring i finansnaeringen pagar det flere prosesser
pa internasjonalt nivd om retningslinjer for godgje-
ring og bonuser, blant annet i Financial Stability
Board (FSB), som har nzer tilknytning til G20.

Generelle krav om & gi opplysninger om godt-
gjorelse til styremedlemmer og ledende ansatte i
regnskapet folger av regnskapsloven §§ 7-31 og
7-31 Db, jf. neermere omtale i kapittel 12. Videre gjel-
der det etter regnskapsloven § 59 a og 7-11 a krav
til regnskapsfering, av og opplysninger om, bruk av
aksjebasert avlenning, som ogsa vil omfatte bruk av
aksjebasert avlenning til ikke-ledende ansatte. Be-
grepet «aksjebasert> bygger pa definisjonen av
«share-based» etter IFRS, og vil i prinsippet omfatte
alle aksjeverdibaserte ordninger, uavhengig av om
det faktisk utdeles aksjer, opsjoner el. I samsvar
med dette er begrepet «aksjebasert» for ovrig i dis-
se bestemmelsene foreslitt endret til «aksjeverdi-
basert», jf. omtalen i kapittel 12. Reglene gjelder og-
s for finansinstitusjoner. Videre er det som nevnt i

kapittel 12 krav til at det i allmennaksjeselskaper
fastsettes en erklering om lederlenninger, jf. all-
mennaksjeloven §6-16a. I generalforsamlingen
skal det avholdes en radgivende avstemning om er-
kleeringen, jf. allmennaksjeloven § 5-6 tredje ledd.
Eventuelle retningslinjer om godtgjerelser som
nevnt i allmennaksjeloven § 6-16 a (aksjeverdiba-
serte godtgjerelser) skal godkjennes av generalfor-
samlingen. Reglene gjelder i utgangspunktet for fo-
retak som er organisert som allmennaksjeselska-
per, herunder finansinstitusjoner som er slik orga-
nisert, men er i kapittel 12 foreslatt a gjores gjelden-
de tilsvarende for institusjoner som har utstedt
egenkapitalbevis som er notert pa regulert marked.
De nevnte reglene i regnskapsloven og allmennaks-
jeloven bygger i vesentlig utstrekning pa rekom-
mandasjonene 2004/913/EF og 2005/162/EF, og
bestemmelsene i regnskapsloven §§ 7-31 og 7-31 b
gjennomferer dessuten krav etter direktiv 78/660/
EQF.

I forbindelse med etableringen av Statens fi-
nansfond ble det fastsatt at Statens finansfond i av-
tale med banker om kjernekapitalinnskudd skulle
stille vilkdr om lenn og annen godtgjerelse til le-
dende ansatte. Det vises til omtale i Ot. prp nr. 35
(2008-2009) om lov om Statens finansfond og lov
om Statens obligasjonsfond, avsnitt 6.6. Rammene
for vilkar som fondet kan sette folger av forskrift
8. mai 2009 nr. 495 om Statens finansfond § 7.

Finanstilsynet har utarbeidet, og oversendt til
Finansdepartementet, et utkast til forskrifter og for-
slag til rundskriv (med retningslinjer), med sikte pa
4 kunne gjennomfore EQS-regler som svarer til det
sakalte CRD IIl-direktivet. Departementet legger til
grunn at reglene i direktivutkastet inneholder ma-
teriellrettslige krav som pélegger plikter for kreditt-
institusjonene og verdipapirforetakene. Etter de-
partementets syn bor derfor EQS-reglene som sva-
rer til direktivutkastet gjennomferes ved lov og/el-
ler forskrift. Departementet foreslar derfor i denne
proposisjonen lovbestemmelser som gir departe-
mentet fullmakt til 4 fastsette naermere angitte reg-
ler om godtgjering i slike institusjoner i forskrift.
Denne delen av lovforslaget har ikke vert pa he-
ring. Departementet tar sikte pd & sende et utkast
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til forskrift pa hering samtidig med at lovforslaget
legges frem for Stortinget.

Nedenfor folger en naermere redegjorelse for
forslaget til EU-direktiv, utkastet til forskrift fra Fi-
nanstilsynet (som i tilfellet skal fastsettes av Finans-
departementet), og departementets vurderinger og
forslag til lovbestemmelser.

13.2 EU/E@S-rett

Som nevnt i innledningen vedtok EU-kommisjonen
30. april 2009 to rekommandasjoner, hhv. om av-
lonning av ledelsen i bersnoterte selskaper (2009/
385/EF) og om avlenningspraksis i finanssektoren
for alle finansielle foretak (2009/384/EF). I rekom-
mandasjonen om avlenningspraksis i finanssekto-
ren for alle finansielle foretak (2009/384/EF), er
det i fortalen vist til at selv om uheldige avlennings-
ordninger ikke var hovedarsaken til finanskrisen,
er det bred konsensus om at slike avlenningsord-
ninger ga incitament til overdreven risikotaking og
at de derigjennom bidro til betydelige tap i (system-
viktige) finansinstitusjoner. Det pekes videre pa at
slike avlenningsordninger har hatt en tendens til &
belenne kortsiktig profittmaksimering (som gir go-
de bonusuttellinger), men som eksponerer institu-
sjonene til heyere potensielle (og faktiske) tap pa
lengre sikt.

EU-kommisjonen la 13. juli 2009 fram forslag til
endringer i direktiv 2006/48/EF «om adgang til at
optage og udove virksomhed som kreditinstitut» og di-
rektiv 2006/49/EF «om kravene til investeringssels-
kabers og kreditinstitutters kapitalgrundlag». Dette
endringsforslaget fra EU-kommisjonen omtales
vanligvis som CRD IlIl-direktivet. Forslaget er be-
handlet av EU-rddet, og det foreligger et utkast til
kompromisstekst datert 28. oktober 2009. Denne
teksten inneholder blant annet bestemmelser om
godtgjering i banker og andre kredittinstitusjoner.

Direktiv 2006/48/EF og direktiv 2006/49/EF er
tatt inn i E@QS-avtalen, og gjennomfert i norsk rett.
Direktivene er sikalte minimumsdirektiv, jf. fortale-
ne til direktivene 2006/48/EF og 2006/49/EF.

Det fremgér av direktiv 2006/48/EF artikkel 22
om generelle krav til organisering av en kredittin-
stitusjon («kredittinstitutter» med den danske ter-
minologien) at

«1. Hjemlandets kompetente myndigheder krae-
ver, at der i alle kreditinstitutter findes effektive
former for virksomhedsstyring, hvilket indebae-
rer en klar organisatorisk struktur med en vel-
defineret, gennemskuelig og konsekvent an-
svarsfordeling og effektive procedurer til at
identificere, forvalte, overvige og rapportere

om de risici, kreditinstitutterne er eller kan bli-
ve udsat for, samt hensigtsmaessige interne
kontrolmekanismer, herunder en god admini-
strativ og regnskabsmaessig praksis og fyldest-
gorende interne kontrolprocedurer.

2. De 1 stk. 1 omhandlede former, procedu-
rer og mekanismer skal omfatte hele virksom-
heden og veere proportionale med arten, omfan-
get og kompleksitetsgraden af kreditinstituttets
aktiviteter. Der tages hensyn til de tekniske kri-
terier, der er fastsat i bilag V.»

Det fremgér av direktiv 2006/49/EF for verdi-

papirforetak og kredittinstitusjoner artikkel 34 at:
«De kompetente myndigheder skal kraeve, at al-
le investeringsselskaber ud over at opfylde kra-
vene i artikel 13 i direktiv 2004/39/EF ogsa op-
fylder kravene i artikel 22 og 123 i direktiv
2006/48/EF, med forbehold af bestemmelserne
om anvendelsesomfang i sidstnzevnte direktivs
artikel 68-73.»

I utkastet til kompromisstekst om CRD III fra
Radet 28. oktober 2009, er det foreslatt 4 ta inn reg-
ler om godtgjering i kredittinstitusjoner og verdipa-
pirforetak. Forslagene er beskrevet i fortalen pkt. 1
til 13. Det foreslas blant annet endringer i direktiv
2006/48/EF artikkel 22 om generelle krav til orga-
nisering av en kredittinstitusjon, artikkel 54 om
sanksjoner, artikkel 136 om tilsynsmyndighetenes
paleggskompetanse, artikkel 145(3) om kredittin-
stitusjoners plikt til & offentliggjere ulike typer in-
formasjon. Videre foreslds endringer i vedlegg V i
direktiv 2006/48/EF, hvor det er foreslatt tatt inn to
nye punkter, 23 og 23 a, med materiellrettslige reg-
ler som supplerer de foreslatte endringer i direkti-
vets artikkel 22.

Kommisjonens forslag er fortsatt til behandling
i Radet og Parlamentet. Fristen for 4 gjennomfere
endringsdirektivet er etter forslaget 31. oktober
2010, og nasjonale regler skal ha virkning fra 1. ja-
nuar 2011. Det er forventet at endringsdirektivet vil
veere ferdig behandlet sommeren 2010. Departe-
mentet legger opp til at det vedtatte endringsdirek-
tivet vil bli tatt inn i EJS-avtalen pa vanlig mate.

Fra Radets forslag til endringer i direktiv 2006/
48/EF og direktiv 2006/49/EF hitsettes folgende
formalsparagrafer (dansk versjon, endringer i for-
hold til EU-kommisjonens forslag er kursivert og
utgiende tekst er markert med «(...)»):

«(1) Overdreven og uforsigtig risikotagning i
banksektoren har resulteret i flere finansie-
ringsinstitutters fallit og systemiske problemer
i medlemsstaterne og globalt. Der er mange og
komplekse arsager til denne risikotagning, men
blandt tilsynsmyndigheder og reguleringsmyn-
digheder, herunder ogsa G20 og Det Europaeis-
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ke Banktilsynsudvalg, er der bred enighed om,
at nogle finansieringsinstitutters uhensigts-
maessige aflenningsstrukturer har veeret en
medvirkende arsag. Aflenningssystemer, som
ansporer til at tage risici, der overstiger det ge-
nerelle risikoniveau, som tolereres af et institut,
kan underminere en fornuftig og effektiv risi-
kostyring og forstaerke overdreven risikoad-
feerd. I denne situation er de internationalt aftal-
te og godkendte principper, som Rddet for Finan-
siel Stabilitet har opstillet, seerlig vigtige.

(..)

(3) For at kunne afhjaelpe uhensigtsmaessigt
udformede aflenningsstrukturers potentielt ne-
gative indvirkning pa sund risikostyring og kon-
trol med de enkelte medarbejderes risikoad-
feerd ber kravene i direktiv 2006/48/EF supple-
res med en udtrykkelig bestemmelse om, at
kreditinstitutter og investeringsselskaber for de
medarbejderkategorier, hvis arbejde har vee-
sentlig indflydelse pa deres risikoprofil skal ind-
fore og opretholde en aflenningspolitik og
-praksis, som er i overensstemmelse med effek-
tiv risikostyring. Disse medarbejderkategorier
bor mindst omfatte ledelsen, risikotagere og kon-
trolfunktioner.

(4) Eftersom overdreven og uforsigtig risi-
kotagning kan underminere finansieringsinsti-
tutters finansielle soliditet og destabilisere
banksystemet, er det af stor betydning, at den
nye forpligtelse vedrerende aflenningspolitik og
-praksis gennemfores konsekvent. Det er derfor
hensigtsmaessigt at opstille klare (...) principper
for en forsvarlig aflenning for at sikre, at aflen-
ningsstrukturen ikke tilskynder de enkelte
medarbejdere til overdreven risikotagning og
er forenelig med instituttets risikovillighed,
veerdier og langsigtede interesser. Principperne
tilgodeser, at kreditinstitutter og investeringssels-
kaber kan anvende bestemmelserne forskelligt af-
hoengigt af deres storrelse, interne organisation og
deres aktiviteters art, omfang og kompleksitet.
Specielt er det ikke nodvendigvis rimeligt at kree-
ve, at investeringsselskaber, som omhandlet i arti-
kel 20, stk. 2 og 3, i direktiv 2006/49/EF, skal
overholde alle principperne. For at aflenningspo-
litikken kan integreres i finansieringsinstitut-
tets risikostyring, ber ledelsesorganet i sin
egenskab af tilsynsferende instans (...) i hvert
kreditinstitut eller investeringsselskab indfere
og joevnligt revurdere de generelle principper,
der skal anvendes (...). I denne forbindelse kun-
ne ledelsesorganet i sin egenskab af tilsynsfe-
rende instans, hvor det er relevant og athaengigt
af den nationale selskabsret, forstis som tilsyns-
radet.

(4a) Det bor kreeves, at kreditinstitutter og in-
vesteringsselskaber, der er betydningsfulde i kraft
af deves storrelse, interne organisation og deves
aktiviteters art, omfang og kompleksitet, nedscet-
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ter et lon- og vederlagsudvalg som en integrerende
del af deves ledelsesstruktur og organisation.

(..)

(5a) For at sikre en sammenhoengende aflon-
ningspraksis i hele sektorven, bor der opstilles en
raekke klare krav. En garanteret variabel aflon-
ning er ikke i overensstemmelse med sund risikos-
tyring eller princippet om, at aflonningen skal vee-
re afstemt efter resultaterne, og bor som hovedre-
gel forbydes.

(5b) En veesentlig del af de variable aflon-
ningskomponenter, f-eks. 40-60 %, bor udskydes i
en passende periode. Disse dele bor stige vaesent-
ligt sidelobende med ancienniteten og/eller an-
svarsniveauet. Desuden bor en veesentlig del af de
variable aflonningskomponenter tildeles i form af
aktier eller aktielignende instrumenter i kveditin-
stituttet eller investeringsselskabet, ndr dette er
muligt i henhold til det pdgeeldende instituts juri-
diske struktur. Ndr der er tale om ikke-noterede
kreditinstitutter eller investeringsselskaber, bor
denne betaling om muligt ske pd anden mdde end
som kontant udbetaling. I denne forbindelse er
proportionalitetsprincippet meget vigtigt, eftersom
det ikke altid vil veere hensigtsmaessigt at stille sd-
danne krav i forbindelse med sma kreditinstitut-
ter og investeringsselskaber.

(5¢) Kreditinstitutterne eller investeringssels-
kaberne bor sikre, at den samlede variable aflon-
ning ikke begreenser deves evne til at udvide deres
kapitalgrundlag. Hvor meget kapitalen skal byg-
ges op bor afheenge af et instituts eller et selskabs
nuveerende kapitalposition. I denne forbindelse
bor de kompetente nationale myndigheder have
befojelse til at begreense den variable aflonning,
f.eks. som en procentdel af den samlede nettoind-
komst, ndr det er uforeneligt med opretholdelsen
af et sundt kapitalgrundlag.

(5d) Kreditinstitutter eller investeringsselska-
ber bor kreeve, at deves medarbejdere forpligter sig
til ikke at benytte personlige afdeekningsstrategier
eller forsikringer til at underminere de risikotil-
pasningsvirkninger, der er indbygget i deres aflon-
ningsvilkar.

..)

(8) Med henblik pa hurtig og effektiv handhee-
velse bor de kompetente myndigheder ogsa have
befojelser til at pdlwegge enten finansielle eller ik-
kefinansielle foranstaltninger eller sanktioner for
overtreedelse af bestemmelserne i direktiv 2006/
48/EF, herunder bestemmelserne om en aflon-
ningspolitik, som er i overensstemmelse med en
Jorsvarlig og effektiv risikostyring. Foranstaltnin-
gerne og sanktionerne bor veere effektive, std i vi-
meligt forhold til overtreedelsernes grovhed og ha-
ve afskreekkende virkning.

¢..)

(11) Eftersom uhensigtsmaessigt udformede
aflonningspolitikker og incitamentsordninger kan
bringe kveditinstitutternes og investeringsselska-
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bernes risikoeksponering op pa et uacceptabelt ni-
veau, bor der hurtigt treeffes foranstaltninger til
afhjelpning af problemerne og om nodvendig kor-
rigerende foranstaltninger. Det bor derfor sikres,
at de kompetente myndigheder har befojelse til
(...) at palwegge de relevante enheder kvalitative
og kvantitative foranstaltninger til afhjeelpning af
problemer vedrorende aflonningspolitikken, som
er blevet afdeekket som led i tilsynsprocessen under
sajle 2. De kvalitative foranstaltninger, som de
kompetente myndigheder rdder over, bestdr i, at
de kan pdlegge kreditinstitutter og investerings-
selskaber et krav om, at de skal reducere den risi-
ko, der er forbundet med deres aktiviteter, produk-
ter og systemer, herunder aflonningsstrukturer,
hvis de er uforenelige med effektiv risikostyring.
De kvantitative foranstaltninger kan bestd i et
krav om supplervende egenkapital.»

I direktiv 2006/48/EF artikkel 22, 54, 136 og

145(3) foreslés folgende endret:

«Artikel 22 sendres saledes:

a) Stk. 1 affattes saledes:

«1. Hjemlandets kompetente myndigheder
kreever, at der i alle kreditinstitutter findes ef-
fektive former for virksomhedsstyring, hvilket
indebaerer en klar organisatorisk struktur med
en veldefineret, gennemskuelig og konsekvent
ansvarsfordeling og effektive procedurer til at
identificere, forvalte, overvige og rapportere
om de risici, kreditinstitutterne er eller kan bli-
ve udsat for, samt hensigtsmaessige interne
kontrolmekanismer, herunder en god admini-
strativ og regnskabsmeessig praksis og fyldest-
gorende interne kontrolprocedurer og en aflon-
ningspolitik og -praksis, som er i overensstem-
melse med og fremmer en forsvarlig og effektiv
risikostyring.»

b) Som stk. 3 indsaettes:

«3. Det Europeiske Banktilsynsudvalg sik-
rer, at der findes retningslinjer for en forsvarlig
aflenningspolitik, som er i overensstemmelse
med principperne i punkt 23 og 23a i bilag V.
Retningslinjerne skal ogsa tage hensyn til de prin-
cipper for forsvarlige aflonningspolitikker, som er
fastsat i Kommissionens henstilling af 30. april
2009 om aflonningspolitik i finanssektoren. Det
Europeiske Veerdipapirtilsynsudvalg indgéar i et
teet samarbejde med Det Europziske Banktil-
synsudvalg for at sikre, at der findes retnings-
linjer for en aflenningspolitik for de kategorier
af medarbejdere, der yder investeringsservice
og udferer investeringsaktiviteter som defineret
i artikel 4, stk. 1, nr. 2,1 Europa-Parlamentets og
Radets direktiv 2004/39/EF (...) om markeder
for finansielle instrumenter.»

I artikel 54 indsaettes som stk. 2:
«Med henblik pa anvendelsen af stk. 1 sik-

Prop. 117 L 97
Endringer i regnskapsloven og enkelte andre lover (foretaksstyring og tiltak mot manipulering av finansiell informasjon)

rer medlemsstaterne, at deres respektive kom-
petente myndigheder har befojelser til at palaeg-
ge finansielle og ikke-finansielle sanktioner el-
ler foranstaltninger. Sanktionerne eller foran-
staltningerne skal veere effektive, std i rimeligt
forhold til overtraedelsernes grovhed og have
afskreekkende virkning.»

Artikel 136 andres séledes:
1 stk. 1 indscettes som litra f):

) kreeve, at kreditinstitutter (...) begreenser
den variable aflonning som en procentdel af den
samlede nettoindkomst, ndr det er uforeneligt
med opretholdelsen af en sundt kapitalgrundlag.»

I artikel 136, stk. 2, indsaettes folgende som an-
det afsnit:

«Nar de kompetente myndigheder (...) pa
grundlag af det tilsyn og den evaluering, der gen-
nemferes i henhold til artikel 124, skal fastsla,
om egenkapitalen har et passende niveau, fore-
tager de en vurdering af, om der skal indferes
seerlige egenkapitalkrav, der er sterre end mini-
mumsniveauet, til deekning af risici, som et kre-
ditinstitut er eller kan blive eksponeret for, idet
der tages hensyn til folgende:

a) de kvantitative og kvalitative aspekter af
kreditinstitutternes (...) vurderingsproces, der
er omtalt i artikel 123

b) de former, processer og mekanismer,
som er omtalt i artikel 22

¢) resultaterne af det tilsyn og den evalue-
ring, der er foretaget i overensstemmelse med
artikel 124.»

Artikel 145, stk. 3, affattes séledes:

«3. Kreditinstitutter skal vedtage en formel
politik for efterlevelse af den i stk. 1 og 2 om-
handlede oplysningspligt og have en politik for
vurdering af, om de offentliggjorte oplysninger
er hensigtsmeessige, herunder for kontrol og of-
fentliggorelsesintervaller.  Kreditinstitutterne
skal ogsa rade over en politik til vurdering af,
om deres oplysninger giver markedsdeltagerne
et retvisende billede af deres risikoprofil. Sa-
fremt disse oplysninger ikke giver markedsdel-
tagerne et retvisende billede af risikoprofilen,
offentligger kreditinstitutterne de oplysninger,
der er nedvendige ud over de i stk. 1 kraevede.
Dog skal de kun offentliggere oplysninger, som
er vaesentlige og ikke betragtes som instituttets
ejendom eller som fortrolige i henhold til de
tekniske kriterier i bilag XII, del 1.»

Det fremgér av direktiv 2006/48/EF artikkel 22
om generelle krav til organisering av en kredittin-
stitusjon pkt. 2 andre setning at «Der tages hensyn til
de tekniske kriterier, der er fastsat i bilag V». Videre
er det i direktiv 2006/48/EF vedlegg V nytt avsnitt
11 om «aflonningspolitik», pkt. 23 og 23 a, fastsatt
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ec) En garanteret variabel aflonning er und-
tagelsen og forekommer kun i forbindelse med

en rekke materiellrettslige prinsipper om godtgjo-
relse, som supplerer artikkel 22 (dansk versjon):

«11. AFLONNINGSPOLITIK

23. Nar kreditinstitutterne udformer og an-
vender aflenningspolitikker for de kategorier af
medarbejdere, herunder ogsé ledelsen, hvis ar-
bejde har vaesentlig indflydelse pa kreditinsti-
tutternes risikoprofil, skal de overholde folgen-
de principper pa en made og i et omfang, som
svarer til deres storrelse, interne organisation
og arten, omfanget og kompleksiteten af deres
aktiviteter:

a) Aflenningspolitikken er i overensstem-
melse med og fremmer en forsvarlig og effektiv
risikostyring og tilskynder ikke til risikotag-
ning, som overskrider kreditinstituttets risiko-
toleranceniveau.

b) Aflenningspolitikken er i overensstem-
melse med kreditinstituttets forretningsstrate-
gi, malsaetninger, veerdier og langsigtede inter-
esser og omfatter foranstaltninger til undgdelse
af interessekonflikter.

¢) Kreditinstituttets ledelsesorgan (...) fast-
leegger og reviderer jeevnligt i sin egenskab af til-
synsforende instans de generelle principper for
aflenningspolitikken og er ansvarlig for dens
gennemforelse.

d) Mindst en gang om aret underkastes gen-
nemforelsen af aflenningspolitikken en central
og uafhaengig intern kontrol for at fastsld, om
den af ledelsesorganet i sin egenskab af tilsynsfo-
rende instans (...) fastlagte aflenningspolitik og
procedurerne i tilknytning hertil er blevet over-
holdt.

da) Medarbejdere, der varetager kontrolfunk-
tioner, er uafheengige af de afdelinger af virksom-
heden, som de forer tilsyn med, har en passende
myndighed og kompenseres i overensstemmelse
med, om de nar de mal, der er fastsat for deres ar-
bejdsopgaver, uafheengigt af vesultaterne i de afde-
linger af virksomheden, som de kontrollerer.

e) Nar aflenningen er resultatathaengig, fast-
seettes den samlede aflenning pa grundlag af en
vurdering af den enkelte medarbejders og den
pagaldende afdelings resultater og kreditinsti-
tuttets samlede resultater, og ved vurderingen af
den enkelte medarbejders resultater tages der hen-
syn til savel finansielle som ikke-finansielle krite-
rier.

ea) Vurderingen af resultater sker inden for en
Sflerdarig vamme (...) for at sikve, at vurderingen
kommer til at ga pa resultaterne set over en loen-
gere periode, og at udbetalingen af resultatlonsde-
len af aflonningen spredes over en periode, der ta-
ger hensyn til virksomhedens underliggende forret-
ningsmaeessige cyklus og dens forretningsrisici.

eb) Den samlede variable aflonning begroen-
ser ikke kreditinstituttets evne til at udvide sit ka-
pitalgrundlag.

nyanseettelser og er begreenset til det forste ar.

f) Der er en passende balance mellem faste
og variable aflenningskomponenter; den faste
aflenningskomponent udger en tilstreekkelig
hej andel af den samlede lon til at gere det mu-
ligt for virksomheden at fore en helt igennem
fleksibel (...)politik for variable aflonningskom-
ponenter, herunder eventuelt helt undlade at ud-
betale (...) variable aflonningskomponenter.

g) Godtgorelser, der kommer til udbetaling,
hvis kontrakten opsiges for tiden, er afthaengige
af de resultater, der er opnaet over en periode,
og ordningen er saledes indrettet, at manglende
resultater ikke belennes.

h) Ved mélingen af de resultater, som laeg-
ges til grund for (...) beregningen af variable
aflonningskomponenter eller (...)puljer af varia-
ble aflonningskomponenter, tages der hojde for
alle former for aktuelle og fremtidige risici, og
der bor tages hensyn til kapitalomkostningerne
og den nedvendige likviditet.

ha) (.. En vesentlig del, hvilket vil sige
mindst 50 % af enhver variabel aflonningskompo-
nent, tildeles i form af aktier eller aktielignende
instrumenter 1 kreditinstituttet, nar dette er mu-
ligt i henhold til det pageeldende instituts juridiske
struktur, eller, for ikke-noterede kreditinstitutter,
pa anden made end som kontant udbetaling. Dis-
se aktier, aktielignende instrumenter og andre
metoder end kontant udbetaling underleegges en
passende tilbageholdelsespolitik, der er udformet
sdledes, at den tilgodeser kreditinstituttets mere
langsigtede interesser.

1) En veesentlig del, hvilket vil sige mindst 40
% af den variable aflonningskomponent, udskydes
1 mindst tre ar og skal behovrigt tilpasses virksom-
hedens karakter, dens risici og den pdgeeldende
medarbejders arbejdsopgaver. Aflonning, der skal
udbetales i henhold til en udskydelsesordning, kan
tkke modnes hurtigerve end pa provatabasis. Sd-
Sfremt den variable aflonningskomponent udgor et
meget stort belob, skal mindst 60 % af belobet ud-
skydes.

ia) Den variable aflonning, inklusive den ud-
skudte del, udbetales eller modnes kun, hvis det er
Jorsvarligt set i forhold til kreditinstituttets samle-
de finansielle situation og berettiget i betragtning
af afdelingens og den pageeldende medarbejders
resultater. Den samlede variable aflonning redu-
ceres normalt betydeligt, nar kreditinstituttets fi-
nansielle resultater har veeret beherskede eller ne-
gative.

ib) Medarbejderne skal forpligte sig til ikke at
benytte personlige afdwkningsstrategier eller lon-
og ansvarsrelaterede forsikvinger til at undermi-
nere de risikotilpasningsvirkninger, der er indbyg-
get i deves aflonningsvilkar.

23 a. Kreditinstitutter, der er betydningsfulde
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i kraft af deres storrvelse, interne organisation og
deres aktiviteters art, omfang og kompleksitet,
nedscetter et lon- og vederlagsudvalg. Lon- og ve-
derlagsudvalget sammenscettes pda en sdadan md-
de, at det bliver i stand til kompetent og uafheen-
gigt at treeffe afgorelse i sager om aflonningspoli-
tikker og -praksis og de tilskyndelser, der skabes
med henblik pa risikostyring og forvaltning af ka-
pital og likviditet.

Lon- og vederlagsudvalget skal forberede afgo-
relser vedrovende lon og vederlag, der skal treeffes
af ledelsesorganet i sin egenskab af tilsynsforende
instans, herunder afgorelser, der har konsekven-
ser for den pageeldende kreditinstitutions risici og
ristkostyring. Lon- og vederlagsudvalgets formand
er et medlem af ledelsesorganet, som ikke udover
nogen ledelsesfunktion i det pageeldende kreditin-
stitut.»»

Det vises ogsi til EUs anbefalinger om godtgjo-
relsesordninger i finansiell sektor 30. april 2009 og
retningslinjer om godtgjorelse fastsatt av Commit-
tee of European Banking Supervisors (CEBS) 20.
april 2009.

13.3 Finanstilsynets forslag

P4 bakgrunn av forslag til nye regler om godtgjorel-
se i EU-kommisjonens forslag til endring av direktiv
2006/48/EF og direktiv 2006/49/EF (CRD III), har
Finanstilsynet utarbeidet et forskriftsutkast, og har i
brev 2. mars 2010 til Finansdepartementet foreslatt
at bestemmelser om godtgjorelse tas inn i forskrift
14. desember 2006 nr. 1506 om kapitalkrav for for-
retningsbanker, sparebanker, finansieringsforetak,
holdingsselskaper i finanskonsern, verdipapirfore-
tak og forvaltningsselskaper for verdipapirfond mv.
(kapitalkravsforskriften) og rundskriv.
Finanstilsynet foreslar i hovedsak at de foreslat-
te endringene i direktivet artikkel 22 om generelle
krav til utforming av godtgjerelsesordninger, som
skal fremme god risikostyring, samt krav til offent-
liggjoring, reguleres i forskrift med hjemmel i fi-
nanstilsynsloven § 4 og finansieringsvirksomhetslo-
ven § 2-9b og § 2-9 c. Reglene foreslas & gjelde for
alle banker, verdipapirforetak og forvaltningssel-
skap for verdipapirfond med rett til aktiv forvaltning
uavhengig av sterrelse og virksomhet. Videre fore-
slar Finanstilsynet at direktivutkastets vedlegg V av-
snitt 11 tas inn i et rundskriv (med retningslinjer)
som Finanstilsynet opplyser at det vil offentliggjore
nar Finansdepartementet har fastsatt de foreslatte
forskriftshestemmelsene. Disse retningslinjene i
rundskrivet foreslas i hovedsak bare gjort gjeldende
for banker som i mer enn 12 méneder har hatt en
samlet forvaltningskapital p4 mer enn 30 milliarder
kroner, og holdingselskaper for slike banker.

Finanstilsynet skriver blant annet folgende:

«Finanstilsynet foreslar at det i forskrift stilles
generelle krav til utforming av godtgjeringsord-
ninger som fremmer god risikostyring i alle
banker uavhengig av sterrelse og virksomhet.
Det samme gjelder generelle krav til offentlig-
gjering av informasjon om godtgjering til med-
arbeidere som har arbeidsoppgaver som pavir-
ker institusjonens risikoprofil. Direktivets de-
taljerte retningslinjer om utforming av godtgje-
ringsordninger, det vil si prinsippene som er
omtalt i avsnitt 5 bokstav a til m nedenfor, fore-
slas ikke tatt inn i forskrift. Finanstilsynet vil in-
formere om disse retningslinjene i et rundskriv.
Finanstilsynet legger til grunn at de detaljerte
retningslinjene ber gjelde for banker som i mer
enn 12 maneder har hatt en samlet forvaltning-
skapital p4 mer enn 30 milliarder kroner, og
holdingselskaper for slike banker. Retningslin-
jene kan ogsd vare relevante for mindre ban-
ker. De konkrete vurderinger av hvordan tilpas-
ning skal gjeres ma i forste rekke utferes av den
enkelte institusjonen, med det méal 4 gjennomfo-
re prinsippene for gode godtgjeringsordninger
sa langt de passer i den aktuelle virksomheten.

De norske verdipapirforetakene og forvalt-
ningsselskapene for verdipapirfond med tillatel-
se til 4 yte aktiv forvaltning anses ikke som sy-
stemkritiske og forretningsrisikoen vurderes
som vesentlig lavere enn hva som er tilfellet for
de store bankene. Disse institusjonenes atferd
har imidlertid betydning for den generelle tillit
til det finansielle systemet. Finanstilsynet fore-
slar derfor at verdipapirforetakene og forvalt-
ningsselskapene for verdipapirfond med rett til
aktiv forvaltning omfattes av kravet til offentlig-
gjering av informasjon om godtgjeringsordnin-
ger, samt generell vurdering av risiko forbun-
det med godtgjeringsordninger. Det er Finans-
tilsynets siktemal at tilsvarende aktiviteter i ver-
dipapirmarkedet, utenfor og innenfor bankvirk-
somhet i utgangspunktet méa likebehandles ved
anvendelse av reglene, for & begrense arbitrasje
i markedet.

Finanstilsynet antar at det etter hvert som
man har hestet erfaring med regelverket kan
vaere hensiktsmessig 4 lage en supplerende vei-
ledning til dette regelverket.

I fortalen til direktivet heter det at retnings-
linjene ber gjelde de kategorier av medarbeide-
re hvis arbeidsmessige aktiviteter har en reell
pavirkning pa risikoprofilen, for & hindre at
uheldig utformede kompensasjonsstrukturer
skal kunne motarbeide god risikostyring og
kontroll av risikotakingsatferd hos enkeltperso-
ner. Retningslinjene ber derfor minst inkludere
ledelsen, risikotakere og personer med kon-
trollfunksjoner. I forslaget til nye forskriftsbe-
stemmelser er denne gruppen av personer be-
tegnet som medarbeidere som i tjenesten kan
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pavirke institusjonens risikoprofil. Det legges til
grunn at det skal dreie seg om en ikke uvesent-
lig innflytelse pa risikoniviet. Finanstilsynet vi-
ser for ovrig til at begrensningene i adgangen til
& motta resultatavhengig godtgjerelse kan folge
av annet regelverk, eksempelvis verdipapirhan-
dellovens regler om uavhengig kontrollfunk-
sjon (compliance).

Forslaget reiser skattemessige sporsmaél
som ikke er vurdert i denne sammenheng. Det-
te gjelder seerlig behandlingen av utsatt godt-
gjoring.

Det foreslas at forskriften trer i kraft 1. janu-
ar 2011. Dette innebeerer at reglene og retnings-
linjene for godtgjering til medarbeidere som
kan pévirke institusjonens risikoniva, vil gjelde
for godtgjerelse som besluttes basert pa resulta-
ter fra og med regnskapsaret 2011. Tilsvarende
vil gjelde godtgjorelse som besluttes i 2011,
men som gjelder tiden for 1. januar 2011, sa-
fremt disse forhold ikke er regulert i allerede
bindende avtaler.»

13.4 Departementets vurdering

Internasjonalt har det, under og etter den interna-
sjonale finanskrisen, vaert okt oppmerksomhet om
betydningen av at det fastsettes regler for godgje-
relse og godtgjerelsesstrukturer i finansinstitusjo-
ner og verdipapirforetak for finansiell stabilitet. For
stor risikotaking antas & veere en viktig arsak til fi-
nansiell ustabilitet. Godtgjorelse til ledende ansatte
har ofte veert strukturert slik at den gir sterke in-
sentiver til hey risiko i foretaket, som forst materia-
liserer seg etter en tid, og etter at bonusene er tatt
ut. Det er derfor av betydning at det fastsettes reg-
ler for godtgjerelse og bonuser som fremmer god
risikostyring og finansiell stabilitet, og som ikke gir
insentiver til kortsiktig profitt og langsiktig hey risi-
ko. For 4 oppna dette forelas det krav til nasjonal re-
gulering av etablering og utforming av godtgjerel-
sesordninger i finansinstitusjoner.

I EU-regelverket som er under utarbeidelse fo-
kuseres det som nevnt pa regler om godtgjorelse i
kredittinstitusjoner og verdipapirforetak.

Finanstilsynet har i sitt utkast til forskrift fore-
slatt generelle regler som skal gjelde for alle ban-
ker, verdipapirforetak og forvaltningsselskap for
verdipapirfond med rett til aktiv forvaltning uavhen-
gig av sterrelse og virksomhet, samt rundskriv
med retningslinjer for banker med forvaltningska-
pital over 30 milliarder kroner.

Finansdepartementet er enig med Finanstilsy-
net at nye regler om godtgjering i CRD IIl-direkti-
vet bor gjennomferes i norsk rett parallelt med
gjennomferingen i EU. Departementet mener vide-

re at regler om godtgjerelse ber gjelde for alle nor-
ske finansinstitusjoner, forvaltningsselskap for ver-
dipapirfond og verdipapirforetak, i trdd med at nor-
ske myndigheter har lagt vekt pa 4 ha en finans-
markedsregulering som dekker hele finanssekto-
ren, og som regulerer ulike deler av finansmarke-
det pa en konsistent og helhetlig mate.

De direktivendringene som foreligger i den
nevnte kompromissteksten fra EU-radet, jf. de fore-
slatte endringene i direktivet artikkel 22 og i direk-
tivets vedlegg V avsnitt 11, vil etter departementets
vurdering Kkreve nasjonale materiellrettslige be-
stemmelser som ikke bare vil veere av betydning
for foretakene, men som ogsa vil innebare et inn-
grep i lennsdannelsen og i avlenningen til den en-
kelte ansatte. Ettersom finansieringsvirksomhetslo-
ven, verdipapirfondloven og verdipapirhandelloven
ikke har serskilte bestemmelser om godtgjering
for ansatte, ma det etter departementets vurdering
fastsettes en klar lovhjemmel for & kunne gi neer-
mere bestemmelser om dette.

Béde reglenes tekniske karakter og det forhold
at endringsdirektivet ennd ikke er endelig vedtatt,
tilsier at de naermere reglene om godtgjorelse fast-
settes i forskrifts form.

P4 denne bakgrunn vil departementet foresla
nye regler i finansieringsvirksomhetsloven, verdi-
papirfondloven og verdipapirhandelloven som gir
eksplisitt hjemmel til 4 fastsette naermere regler om
godtgjorelse i finansinstitusjoner, forvaltningssel-
skap for verdipapirfond og verdipapirforetak.

De foreslatte lovreglene gir adgang til & fastset-
te forskrift som gjennomferer nye EQS-regler som
svarer til forslaget til CRD Ill-direktiv slik det na fo-
religger pa bakgrunn av behandling i EU-radet 28.
oktober 2009. Lovreglene er utformet slik at de og-
sa gir noe fleksibilitet mht. utforming av forskrifter
som nevnt. Konkrete regler vil bli fastsatt i forskrift
pa bakgrunn av forslaget fra Finanstilsynet 2. mars
2010, EU-kommisjonens anbefalinger om godtgjo-
relsesordninger 30. april 2009 og CEBS retningslin-
jer fastsatt 20. april 2009.

I finansieringsvirksomhetsloven vil bestemmel-
sene inngé i nytt kapittel 2 avsnitt III §§ 2-18, 2-19,
2-20, 2-21 og 2-22. Det vises til forslag til finansie-
ringsvirksomhetsloven §§ 2-18 til 2-22. I verdipapir-
handelloven vil bestemmelsene bli gjort gjeldende
tilsvarende gjennom forslaget til henvisning i § 9-11
som et nytt syvende ledd. Det vises her til forslaget
til verdipapirhandelloven § 9-11 syvende ledd. I ver-
dipapirfondloven vil bestemmelsene bli gjort gjel-
dende tilsvarende gjennom forslaget til henvisning
i § 2-5 nytt tredje ledd. Det vises her til forslaget til
verdipapirfondloven § 2-5 tredje ledd.
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14 @konomiske og administrative konsekvenser

Forslaget om at det skal gis en redegjorelse for fo-
retaksstyring har sin bakgrunn i EQS-forpliktelser,
hvor hensikten har vert 4 etablere hensiktmessige
rammebetingelser for foretaksstyring, herunder
seerlig 4 danne et grunnlag for gkt tillit til finansiell
rapportering og mer aktivt eierskap. Forslaget er
saledes ment 4 skulle ivareta hensyn utover forma-
let om & motvirke finansielle misligheter.

Kravet til en redegjorelse for foretaksstyring er
foreslatt & omfatte selskaper med verdipapirer no-
tert pa regulert marked, og gar saledes i hovedsak
ikke utover det som folger av direktivet. De fleste
slike foretak gir i dag en lignende redegjorelse et-
ter NUES anbefaling. Etter NUES anbefaling kre-
ves at hvert punkt i anbefalingen skal omtales i re-
degjorelsen. Opplysningskravene etter departe-
mentets forslag er mer begrensede enn det som fol-
ger av NUES anbefaling. P4 den annen side inne-
beerer departementets forslag at enkelte opplysnin-
ger alltid mé gis. Det vil for disse opplysningenes
del ikke veere tilstrekkelig & bare forklare hvorfor
opplysningene ikke er gitt. Utvalget har imidlertid
pekt pa at det i praksis bare er fa selskaper som er
omfattet av anbefalingen, som ikke gir en omtale av
de enkelte punktene i NUES anbefaling i dag. De-
partementet legger til grunn at merkostnadene for
disse foretakenes del vil veere ubetydelige.

Pa den annen side har utvalget pekt pa at det
serlig nér det gjelder punktet om internkontroll og
risikostyring knyttet til finansiell rapportering, i
mange tilfeller har blitt gitt summariske og lite in-
formative redegjorelser. Selv om departementets
forslag til krav om opplysninger om internkontroll
og risikostyring knyttet til regnskapsrapporterings-
prosessen ikke i seg selv forutsettes 4 vaere mer
omfattende enn det tilsvarende punktet i NUES an-
befaling, antar departementet som utvalget har pa-
pekt, at et lovfestet krav vil kunne innebare at sty-
rene i praksis vil kreve at internkontroll- og risiko-
styringsprosessene blir dokumentert noe mer ut-
forlig enn i dag. Dette vil i tilfelle kunne medfere en
okt administrativ byrde for disse foretakene. Imid-
lertid ma slik okt dokumentasjon forutsettes 4 ogsa
kunne gi styrene en bedre kontroll over hva som
skjer i foretaket, og dermed et bedre grunnlag for &

vurdere risiko, samt til & redusere mulighetene for
at det begas finansielle misligheter. Departementet
viser dessuten til at utvalget har antatt at lovkravet
vil kunne fore til at det blir gitt mer informative re-
degjorelser. Som utvalget papeker, vil dette pa sikt
kunne fore til okt investortillit, og dermed legge et
grunnlag for en lavere risikopremie pa selskapets
egenkapital.

I forslaget er det oppstilt adgang for Oslo Bers
til & gi dispensasjon fra kravet til foretaksstyringser-
Kleering til utenlandske utstedere som er omfattet
av et likeverdig krav etter hjemstatens lovgivning
eller i henhold til noteringsvilkdrene til en bers
utenfor EAJS hvor utsteders verdipapirer ogsa er
notert. Departementet legger til grunn at praktise-
ringen av en slik dispensasjonsadgang ikke vil
medfere noen vesentlig administrativ byrde for
Oslo Bers. Departementet viser til at det ikke er
forutsatt at Oslo Bers skal vurdere den enkelte re-
degjorelsen for foretaksstyring, men om utstederen
er omfattet av et likeverdig krav i hjemstaten eller
pa en annen bers hvor utstederens verdipapirer er
notert, slik at det ikke vil vaere behov for en res-
surskrevende vurdering hver gang det innkommer
en seknad, men eventuelt bare dersom det innkom-
mer en dispensasjonssgknad knyttet til et krav som
ikke tidligere har blitt vurdert, eventuelt en vurde-
ring av endringer i et krav som tidligere har blitt
vurdert. Utvalget har dessuten vist til at det i prak-
sis vil veere fa utstedere dispensasjonsmuligheten
vil veere aktuell for.

Det er vanskelig a tallfeste hvilke merkostnader
kravet til & matte avgi en redegjorelse for foretaks-
styring vil medfoere. Sett hen til at de fleste foretak
som foreslds omfattet allerede i dag gir en lignende
redegjorelser for foretaksstyring, antar departe-
mentet som utvalget at netto skonomiske og admi-
nistrative konsekvenser knyttet til dette forslaget
vil vaere sveert beskjedne.

Forslaget om et forbud mot at daglig leder sitter
i styret i allmennaksjeselskaper, kan i visse tilfeller
medfere at et styremedlem vil métte tre ut av styret
for & fungere som daglig leder i en overgangsperio-
de. Departementet antar imidlertid at dette ikke vil
innebaere noen vesentlig administrativ byrde for
selskapene.



102 Prop. 117 L

2009-2010

Endringer i regnskapsloven og enkelte andre lover (foretaksstyring og tiltak mot manipulering av finansiell informasjon)

Departementet foreslar i kapittel 5 en plikt for
styret til & avholde et arlig mete med revisor uten at
noen fra den daglige ledelsen er til stede. Forslaget
er ment & skulle bidra til mer korrekte vurderinger
og mer dpne diskusjoner om den administrative le-
delsen av foretaket. Revisor vil dessuten gjennom
sin sakkunnskap og sine kvalifikasjoner kunne tilfo-
re styret nedvendig kompetanse om regnskaps- og
revisjonsmessige forhold. Departementet anser
imidlertid at de skonomiske og administrative kon-
sekvensene vil vaere beskjedne nar det ses hen til
unntakene som er foreslatt, herunder szrlig for fo-
retak som er sma etter regnskapslovens definisjon,
men ogsé for datterselskaper av morselskap som
avholder et slikt mote og for filialer av utenlandske
foretak som driver virksomhet utenfor Norge. De-
partementet legger til grunn at Foretaksregisterets
registrering av opplysninger om hvorvidt NUF-fo-
retak driver virksomhet utenfor Norge i hovedsak
vil bli behandlet elektronisk, og at forslaget derfor
ikke vil innebzaere noen vesentlig administrativ byr-
de for Foretaksregisteret.

Forslaget i kapittel 6 om at revisors nummerer-
te brev skal sendes styrets leder med kopi til samt-
lige styremedlemmer antas 4 ikke medfere vesent-
lige kostnader eller administrative byrder.

I kapittel 7 foreslas tiltak som skal legge bedre
til rette for at det kan apnes gransking dersom mi-
noritetsaksjoneerene har en beskyttelsesverdig in-
teresse i 4 fa informasjon gjennom en slik grans-
king. Det er dessuten foreslatt tiltak som skal effek-
tivisere gjennomferingen av granskinger, herunder
en utvidet tilgang til opplysninger, og tilgang for
granskeren til rettsmidler i tilfeller hvor arbeidet
treneres eller motarbeides av personer i selskapet.

Nar det gjennomferes gransking, vil dette péfo-
re selskapet direkte og indirekte kostnader. De di-
rekte kostnadene vil veere knyttet til saksbehand-
ling i selskapsorganene og i retten, samt gransker-
nes saleer og tilknyttede kostnader. For smé foretak
mé det antas at de direkte kostnadene i seg selv
kan representere en vesentlig byrde. For storre fo-
retak kan de indirekte kostnadene knyttet til konse-
kvensene av granskingen for den daglige driften
veere av vel si stor (hvis ikke storre) betydning.

Departementet har foreslatt en presisering av
vilkarene for at retten skal beslutte 4pning av grans-
king. Departementet antar at dette i enkelte tilfeller
kan medfore at det kan dpnes en gransking som ik-
ke kunne ha blitt dpnet etter gjeldende rett. Det er
imidlertid lagt til grunn at terskelen for & fa &pnet
gransking i praksis ikke vil vaere vesentlig lavere
enn etter gjeldende rett, og det er siledes ikke
grunnlag for & forvente at antallet granskinger som

apnes etter denne endringen vil oke vesentlig sam-
menlignet med gjeldende praksis.

Departementet antar dessuten at forslagene
som skal effektivisere granskernes tilgang til opp-
lysninger mv., kan fore til at granskinger i praksis
blir gjennomfert noe raskere enn i dag. Dette vil
kunne redusere kostnadene knyttet til det 4 gjen-
nomfere granskinger, bade de direkte, ved at
granskerne bruker kortere tid, og de indirekte ved
at varigheten til eventuelle driftsforstyrrelser vil
kunne reduseres noe. Departementet viser ogsa til
at det forutsetningsvis skal dpnes gransking i tilfel-
ler hvor det kan vises til et saklig behov. I slike til-
feller vil regelendringene ha en nytteverdi som er
vanskelig 4 méale. Departementet antar at forslage-
ne samlet sett ikke medferer vesentlige skonomis-
ke og administrative konsekvensene for foretake-
ne.

I samsvar med Justisdepartementets forslag er
det foreslatt at krav om deponering skal gis ved
kjennelse. Forslaget vil kunne bidra til fremdriften i
en granskingssak, ved at kravet kan tvangsfullbyr-
des nar selskapet ikke frivillig stiller belopet til dis-
posisjon. P4 den annen side skal kjennelser begrun-
nes, og dette vil veere noe mer byrdefullt for dom-
stolene enn beslutningene som fattes uten begrun-
nelse idag. Etter departementets vurdering vil den-
ne byrden imidlertid veere beskjeden.

Forslaget i kapittel 9 om at dokumentasjon av
den finansielle rapporteringen er nedvendig for a gi
Finanstilsynet tilstrekkelig og sikker hjemmel til
kontrollen av den finansielle rapporteringen vil ik-
ke medfere nevneverdige administrative eller eko-
nomiske konsekvenser for Finanstilsynet. Utste-
derforetakene vil bli pafert ekte kostnader i de til-
feller dokumentasjonen involverer uavhengige
tredjeparter. De vil imidlertid bare bli péfert slike
okte kostnader dersom dette er nedvendig for &
gjennomfere kontrollen pa en forsvarlig mate. I de
tilfeller Finanstilsynet krever bekreftelse fra tredje-
parter antas det at de skonomiske og administrati-
ve konsekvenser vil vaere minimale.

Forslaget til ny bestemmelse om palegg om av-
leggelse av nye delarsrapporter vil ikke medfore
nevneverdige administrative eller ekonomiske
kostnader for Finanstilsynet. Utstederforetakene
vil bli pafert ekte kostnader dersom slike pélegg
blir gitt. Det er imidlertid forutsatt at slike palegg
bare vil bli gitt dersom det er nedvendig av hensyn
til at regnskapsbrukerne skal ha et forsvarlig be-
slutningsgrunnlag. Slike kostnader vil siledes méat-
te anses for 4 sta i et rimelig forhold til nytteverdien
i det enkelte tilfellet, jf. at Finanstilsynet ogsa vil ta
nytteverdien i betraktning nar det vurderes om det
er nedvendig 4 gi et slikt palegg. Det er dessuten
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fra Finanstilsynets side antatt at slike palegg bare
sjeldent vil bli gitt i praksis.

Departementet foreslar i kapittel 10 & innfore et
nytt krav til noteopplysninger om transaksjoner
med nerstiende parter. Kravet medferer isolert
sett en viss kostnad for regnskapsprodusentene
knyttet til & fremskaffe og utarbeide noteinforma-
sjonen. Imidlertid er det tale om opplysninger fore-
takene uansett ma ha oversikt over, og kostnadene
vil derfor ikke gke vesentlig som folge av forslaget.
Opplysningskravet medferer imidlertid at regn-
skapsprodusentene ma ha samlet oversikt over
hvem de neerstiende partene er og om transaksjo-
nene foretaket har med disse. I komplekse struktu-
rer kan kostnadene derfor bli noe storre.

Departementet har foreslatt at opplysningsplik-
ten om transaksjoner med neerstiende parter utvi-
des sammenlignet med utvalgsflertallets forslag
ved at foretak som er omfattet av dokumentasjons-
kravet etter ligningsloven § 4-12 ogsé skal gi opp-
lysninger om transaksjoner med heleide konsoli-
derte foretak. Departementet viser imidlertid til at
mange av de storste foretakene som er omfattet av
kravet til opplysninger om transaksjoner mellom
heleide konsernselskaper, uansett rapporterer et-
ter IFRS ihht. regnskapsloven § 3-9, og dermed vil
maétte oppfylle kravene etter IAS 24. Slike foretak
vil uansett ikke vaere omfattet av kravet som depar-
tementet har foreslatt. Departementet har lagt til
grunn at foretakene som omfattes av kravet, uan-
sett mé ha opplysningene som kreves for & kunne

oppfylle kravene etter ligningsloven § 4-12 og veere
beredt pd 4 matte utlevere nedvendig dokumenta-
sjon i henhold til de seerlige dokumentasjonsregle-
ne. Merkostnadene antas séiledes 4 veere beskjed-
ne.

Departementet antar at forslaget om en presise-
ring i regnskapsloven § 7-1 om at det skal gis opp-
lysninger om aktiviteter som ikke er innregnet i ba-
lansen, ikke vil medfere vesentlige skonomiske og
administrative konsekvenser. Det vises til at det er
forutsatt at det allerede gjelder et krav til 4 gi slike
opplysninger dersom det er nedvendig for at regn-
skapet skal gi et rettvisende bilde av foretakets ei-
endeler og gjeld, finansielle stilling og resultat. De-
partementet antar likevel at presiseringen av at opp-
lysningene i tilfelle skal omfatte en beskrivelse av
aktivitetenes finansielle virkning og formaélet med
dem, kan innebare at det i praksis vil bli gitt noe
mer utferlige opplysninger enn idag. Dette vil even-
tuelt kunne medfere en viss tilleggskostnad for de
aktuelle foretakene.

I kapittel 12 foreslar utvalget 4 oke terskelverdi-
en for sma foretak, hvor to av felgende tre Kkriterier
ma veere oppfylt: fra 60 til 70 mill. kroner i salgsinn-
tekt, fra 30 til 35 mill. kroner i balansesum og 50
arsverk. Dette medferer at flere vil f4 mulighet til &
benytte forenklingsreglene for smé foretak. Regle-
ne anses mindre byrdefulle 4 overholde for foreta-
kene, bade administrativt og skonomisk, enn regn-
skapslovens regler for «gvrige foretak».
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15 Merknader til de enkelte bestemmelser

15.1 Til endringer i lov 12. juni 1981

nr. 52 om verdipapirfond

Til § 2-5 nytt tredje ledd

Bestemmelsen gir hjemmel til & fastsette neermere
regler i forskrift om godtgjerelsesordninger i for-
valtningsselskap for verdipapirfond, jf. finansie-
ringsvirksomhetsloven §§ 2-18 til 2-22. Forslaget er
omtalt i kapittel 13.

15.2 Til endringer i lov 21. juni 1985
nr. 78 om registrering av foretak
(foretaksregisterloven)

Til endringer i forste ledd i § 3-8 (utenlandske
foretak)

Forslaget svarer til utvalgets forslag. Det vises til
omtalen i kapittel 5.5.

15.3 Til endringer i lov 10.juni 1988
nr. 40 om finansierings-
virksomhet og
finansinstitusjoner
(finansieringsvirksomhetsloven)

Til § 2-18 Etablering av godtgjarelsesordninger

Bestemmelsen gir hjemmel til & fastsette neermere
regler i forskrift om etablering av godtgjerelsesord-
ninger i finansinstitusjoner. Slik godtgjerelsesord-
ning skal gjelde for hele foretaket. Ordningen skal
ha saerskilte regler for ledende ansatte, for andre
ansatte med arbeidsoppgaver av betydning for fore-
takets risikoeksponering, og for andre ansatte med
kontrolloppgaver. Bestemmelsen gir ogsd hjemmel
til & fastsette forskjellige regler om gjennomfering
av kravene til godtgjerelsesordninger avhengig av
det enkelte foretaks sterrelse, organisasjon og virk-
somhetsomrade. Forslaget er omtalt i kapittel 13.

Til § 2-19 Krav til godtgjorelsesordninger

Bestemmelsen gir hjemmel til & fastsette neermere
krav i forskriften til godtgjerelsesordninger som

nevnti § 2-18. Opplistingen i forste ledd bokstavene
a til i, er ikke ment 4 veere uttemmende. Forslaget
er omtalt i kapittel 13.

Til § 2-20 Pdlegg og sanksjoner

Bestemmelsen gir hjemmel til & fastsette neermere
regler i forskrift som gir myndighet til 4 treffe ved-
tak om 1) palegg om endringer i godtgjerelsesord-
ningen som ikke er i samsvar med kravene i for-
skriften, 2) en kvantitativ grense for foretakets om-
fang av prestasjonsbetinget godtgjerelse, og 3)
sanksjoner for overtredelse av krav og regler i for-
skriften. Myndighet til 4 treffe vedtak som nevnt vil
kunne legges til Finansdepartementet eller Finans-
tilsynet. Forslaget er omtalt i kapittel 13.

Til § 2-21 Styrets rolle, godtgjarelsesutvalg og
intern kontroll

Bestemmelsen gir hjemmel til & fastsette neermere
regler i forskrift om styrets ansvar knyttet til godt-
gjorelsesordningen, om godtgjerelsesutvalg og in-
terkontroll. Forslaget er omtalt i kapittel 13.

Til § 2 -22 Informasjonsplikt

Bestemmelsen gir hjemmel til & fastsette neermere
krav i forskrift om offentliggjering av informasjon
vedrorende foretakets godtgjerelsesordning, om
hvilke forhold det skal gis opplysninger om og
hvordan denne informasjonen skal offentliggjores.
Forslaget er omtalt i kapittel 13.

Til § 2b-28 Erklering om fastsettelse av lenn og
annen godtgjarelse til ledende ansatte

Etter bestemmelsen gjeres allmennaksjeloven § 5-6
tredje ledd og § 6-16 a gjeldende tilsvarende for fo-
retak med egenkapitalbevis notert pa regulert mar-
ked. Forslaget er omtalt i kapittel 12. Det vises til
merknadene til §§ 5-6 og 6-16 a i allmennaksjeloven
i Ot.prp. nr. 55 (2005-2006).
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15.4 Til endringer i lov 13. juni 1997
nr. 44 om aksjeselskaper
(aksjeloven)

Til § 5-26 Tingrettens avgjerelse

I bestemmelsens forste ledd foreslas det i samsvar
med utvalgets forslag at vilkdret om «rimelig
grunn» endres til «saklig grunn». Forslaget svarer i
det vesentlige til utvalgets forslag. Det vises til om-
talen av forslaget i kapittel 7.1.4.

Formaélet med endringen er & markere at det
kan apnes gransking dersom granskingsrekviren-
ten har et beskyttelsesverdig behov for innsyn i, og
eventuelt en uavhengig vurdering av, selskapets
forhold. Utgangspunktet for saklighetsvurderingen
vil sdledes veere aksjeeiernes behov for & fi inn-
blikk i selskapets forhold, veid mot hensynet til at
selskapet vil matte baere kostnader av skonomisk
og annen art knyttet til granskingen. Generelt i
denne vurderingen vil arten og omfanget av de for-
hold som ligger til grunn for kravet om gransking,
veere viktige momenter.

I utgangspunktet ber det ved vurderingen av
om det foreligger saklig grunn, ikke stilles strenge
krav til granskingsrekvirentens sannsynliggjering
av at bestemte kritikkverdige eller lovstridige for-
hold av faktisk art vil bli avdekket gjennom grans-
kingen. Selv om en slik sannsynliggjering normalt
vil innebzere at kravet til saklig grunn vil vaere opp-
fylt, kan det foreligge saklig grunn ogsa i andre til-
feller, for eksempel der selskapet har nektet a be-
svare rimelige spersmal, eller der selskapets hand-
leméate fremstar som uforstielig, og en gransking
kan veere nedvendig for & fi neermere innblikk i
bakgrunnen for denne handlemaéten.

Departementet legger til grunn at vurderings-
normen som Hoyesteretts kjeeremélsutvalg oppstil-
te i sin avgjerelse i Rt. 2006 s. 664 i tilknytning til vil-
kéret om «rimelig grunn», vil vaere relevant ogsa
ved vurderingen av om det kan anses & foreligge
«saklig grunn». Som momenter i en samlet helhets-
vurdering ber det dermed fortsatt kunne ses hen til
arten av de forhold granskingen gjelder, herunder
de involverte verdier, hvorvidt den kritikk som be-
grunner granskingen er begrunnet i tilstrekkelig
konkrete forhold, kostnadene ved granskingen og
hvor stor andel av aksjekapitalen som sto bak kra-
vet. Samtidig ber det ved vurderingen av om en til-
strekkelig andel av aksjekapitalen eller tilstrekkelig
mange aksjeeiere stod bak kravet ogsa ses hen til
sammensetningen til de eiergrupperingene som
henholdsvis ensker og ikke ensker gransking ap-
net. Dersom arten og omfanget av de forhold som
begjeringen om gransking er begrunnet i, ellers

kan tilsi at gransking ber dpnes, bor det for eksem-
pel ikke legges avgjorende vekt pa at en stor andel
av aksjekapitalen er imot apning av gransking der-
som andelen innehas av en dominerende eier eller
eiergruppering som bruker sin innflytelse til & nek-
te en minoritet innsyn i forhold de har en beskyttel-
sesverdig interesse i & bli kjent med.

Tilsvarende vil det ved vurderingen av kostna-
dene ved granskingen matte vurderes om selskapet
ma anses naermere enn aksjeeierne til 4 baere kost-
nadene ved en gransking som det er pavist et saklig
behov for. I vurderingen méa det legges betydelig
vekt pd om selskapet kunne ha imetekommet
granskingsrekvirentenes behov for informasjon om
selskapets forhold gjennom & besvare legitime an-
modninger fra minoriteten om dokumentasjon eller
andre opplysninger, men har valgt 4 ikke gjore det.
Dersom selskapet velger 4 ikke imetekomme slike
legitime anmodninger, uten & kunne pavise gode
grunner for dette, ber selskapet normalt ikke kun-
ne heres med at granskingen vil pafere selskapet
store kostnader.

Endringene i bestemmelsens fredje ledd i hen-
visningene til revisorloven, svarer i det vesentlige
til utvalgets forslag, og ma ses i sammenheng med
forslaget til en ny § 527 med bestemmelser om
granskernes rett til opplysninger mv., som vil er-
statte dagens henvisning til revisorloven § 5-2 tred-
je ledd. I stedet for en generell henvisning til «taus-
hetsplikt etter samme regler som revisor», vises et-
ter utvalgets forslag direkte til revisorloven § 6-1
forste, fierde og femte ledd. Det er ikke tilsiktet no-
en realitetsendring med denne endringen.

I bestemmelsens fjerde ledd forste punktum fore-
slas det at granskerens krav pa godtgjorelse fastset-
tes ved Kkjennelse. Dette innebaerer at kjennelsen vil
utgjere alminnelig tvangsgrunnlag etter tvangsfull-
byrdelsesloven § 4-1 nar kravet pa godtgjerelse for-
faller. Det vises til omtalen av forslaget i kapittel
7.3.4. 1 fjerde ledd tredje punktum foreslas det at ret-
ten ved Kkjennelse bestemmer om granskeren kan
kreve at selskapet pa forhand skal deponere et pas-
sende belop til sikkerhet for sitt eventuelle senere
krav pa godtgjerelse. Forslaget tar utgangspunkt i
at det etter gjeldende rett er en adgang, men ingen
plikt, for retten til 4 fastsette at selskapet skal depo-
nere et passende belop. Forslaget er ikke ment &
skulle innebzere noen endring pa dette punktet.
Derimot medferer endringen at det er granskeren
som etter rettens beslutning kan kreve at dette be-
lopet eventuelt deponeres, og dette vil gi granske-
ren alminnelig tvangsgrunnlag for slik deponering
etter tvangsfullbyrdelsesloven § 4-1. Fjerde ledd fjer-
de punktum presiserer at retten bestemmer hvilken
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sum som eventuelt skal deponeres, og er ment a
skulle viderefore gjeldende rett.

Til § 5-27 Granskeres rett til opplysninger

Forslaget til ny § 527 svarer med visse endringer
til utvalgets forslag. Etter bestemmelsens forste
ledd gis granskerens rett til opplysninger, som vil
erstatte henvisningen i dagens § 5-26 tredje ledd til
revisorloven § 5-2 tredje ledd. Det vises til omtalen
av forslaget i kapittel 7.4.4.

Etter forste ledd forste punktum vil selskapets le-
dende ansatte, medlemmer av styre og bedriftsfor-
samling og eventuell ekstern autorisert regnskaps-
forer etter regnskapsfererloven, ha plikt til & gi
granskerne alle opplysninger de har kjennskap til,
som kan vaere av betydning for de temaene som
granskes. Begrepet «ledende ansatte» er i utgangs-
punktet ment 4 skulle ha samme innhold som ellers
i selskapslovgivningen. Begrepet vil etter omsten-
dighetene kunne omfatte bestemte personer som
reelt sett har en ledende stilling i selskapet, for ek-
sempel pd grunnlag av en sikalt «management-av-
tale». Hvorvidt en bestemt person reelt sett har en
ledende stilling i selskapet, vil felgelig matte bero
pa en konkret vurdering i det enkelte tilfellet. Ved
vurderingen vil det matte legges vekt pad om ved-
kommende er medlem av selskapets ledergruppe,
hvorvidt vedkommende ever vesentlig pavirkning
pa selskapets operasjonelle beslutninger eller om
vedkommende leder et sentralt virksomhetsomré-
de. Hvordan selskapet fremstiller vedkommendes
posisjon utad vil dessuten vaere av betydning for
vurderingen.

I utvalgets vurdering av hva opplysningsplikten
omfatter, og som departementet slutter seg til, he-
ter det blant annet:

«Det vil i utgangspunktet fremga av granske-
rens mandat hvilke temaer granskingen — og
derved opplysningsplikten — gjelder. I tillegg vil
temaet kunne utdypes gjennom spersmal som
granskeren stiller i forbindelse med underseo-
kelsene, innenfor mandatet. Bestemmelsen in-
nebarer at det ikke gjelder noe krav om at
granskeren stiller mer konkrete spersmal. De
som er omfattet av opplysningsplikten, plikter
pa eget initiativ 4 fremkomme med alt de er
kjent med som vedrerer temaet for granskin-
gen, etter en helt generell anmodning fra grans-
keren.

Standarden for hvilke opplysninger som et-
ter bestemmelsen «kan vere av betydning for
de temaene som granskes» ber ikke veere
streng. Utvalget viser til at det i utgangspunktet
er granskerne som skal vurdere de forholdene
som felger av granskingsmandatet, og at gran-

skingens kvalitet i minst mulig grad ber veere
avhengig av om personer i selskapet ansa opp-
lysninger for & vaere av betydning for disse vur-
deringene. Dersom en person med opplys-
ningsplikt etter ferste punktum er i tvil om en
opplysning er av betydning eller ikke, skal opp-
lysningene gis. Etter ordlyden er det tilstrekke-
lig at opplysningen «kan» veere av betydning.
Det skal vaere granskeren, og ikke de som sitter
inne med slike opplysninger, som skal vurdere
om en opplysning som kan vare av betydning,
faktisk er det.»

I utgangspunktet gjelder det ikke noen serlige
begrensninger i opplysningsplikten knyttet til
grunnlaget for den opplysningspliktiges kjennskap
til opplysningene. Dersom personer som er leden-
de ansatte, medlemmer av styre eller bedriftsfor-
samling eller selskapets regnskapsferer pa annet
grunnlag, for eksempel gjennom andre verv, har
fatt kjennskap til forhold som kan vaere av betyd-
ning for temaene som granskes, er det derfor ho-
vedregelen at opplysningene i utgangspunktet skal
gis til granskeren. Nar det ses hen til at granskeren
vil ha taushetsplikt etter revisorloven § 6-1 fremstar
det etter Finansdepartementets vurdering som ube-
tenkelig 4 kreve at alle opplysninger som kan vaere
av betydning for granskingen ma gis, sa fremt opp-
lysningene ikke er omfattet av lovbestemt taushets-
plikt som Klart er forutsatt &4 ga foran opplysnings-
plikter overfor granskere, eksempelvis legers og
advokaters taushetsplikt.

Departementet har foreslatt at utvalgets forslag
til forste ledd annet punktum ikke folges opp. De-
partementet viser til at det uansett foreligger opp-
lysningsplikt etter forste punktum om forhold knyt-
tet til andre konsernselskaper som de opplysnings-
pliktige maétte ha kjennskap til, i den utstrekning
opplysninger om forholdene «kan vaere av betyd-
ning for de temaene som granskes.» Opplysninger
om slike forhold vil blant annet kunne vere rele-
vante dersom de gjelder transaksjoner og mellom-
vaerender med andre konsernselskaper, for eksem-
pel dersom en gransking gjelder spersmalet om sli-
ke transaksjoner og mellomvaerender er inngatt pa
markedsmessige vilkar.

Forste ledd annet punktum svarer delvis til utval-
gets forslag til forste ledd tredje punktum, slik at
personer som tidligere hadde stilling som nevnt i
forste punktum, har opplysningsplikt tilsvarende
som personene etter forste punktum. Departemen-
tet har foreslatt at den delen av utvalgets forslag
som gjelder opplysningsplikt for visse personer
utenfor selskapet ikke folges opp. Imidlertid er
eventuell autorisert regnskapsforer foreslatt omfat-
tet av forste punktum, og det vises videre til vurde-
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ringen ovenfor om at enkelte personer utenfor sel-
skapet etter en konkret vurdering vil kunne anses
omfattet av begrepet «ledende ansatt».

Bestemmelsens annet ledd regulerer plikten for
selskapet til 4 gi granskeren adgang til opplysnin-
ger og til & gjere undersokelser. Bestemmelsen
svarer til utvalgets forslag. I utvalgets merknader til
bestemmelsen, som departementet slutter seg til,
heter det blant annet:

«Bestemmelsen i annet ledd forste punktum er-
statter henvisningen til § 5-2 tredje ledd i revi-
sorloven i dagens § 5-26 tredje ledd i aksjelove-
ne. Det er med denne endringen ikke tilsiktet
noen realitetsendring. I annet punktum foreslas
en ny regel om at krav om utlevering av opplys-
ninger ma fremsettes skriftlig overfor selskapet
med en oppfyllelsesfrist pd minst en uke. Bak-
grunnen for dette forslaget, er at en slik regel
anses hensiktsmessig i tilfelle der det blir ned-
vendig med tvangsfullbyrdelse av kravet.

Forslaget er ment & skulle gi granskeren en
reell adgang til opplysninger. Hvordan dette
skal skje vil variere etter omstendighetene. I no-
en tilfelle vil det vaere behov for at originaldoku-
menter utleveres granskeren, mens det i andre
tilfelle er tilstrekkelig at granskeren gis anled-
ning til & kopiere bare originaldokumentene i
selskapets lokaler. Det vil etter bestemmelsen
vaere tilstrekkelig oppfyllelse av plikten at
granskeren fér tilgang til dokumentet pd den
ene eller den andre maten. A bare gis tilgang til
& fa utlevert en kopi der granskeren ber om 4 fa
tilgang til originaldokumentet vil imidlertid ikke
veere tilstrekkelig.

Bestemmelsen innebarer ogsa en plikt for
selskapet til 4 serge for at granskeren far mulig-
het til & oppta forklaring fra personer i selska-
pet. Ogsa dette vil kunne organiseres pa for-
skjellige mater.

Generelt vil det matte legges betydelig vekt
pa granskerens vurdering av hvordan det vil
veere mest hensiktsmessig 4 gjennomfere un-
dersekelsene.»

Forslaget til tredje ledd representerer en presi-
sering av utvalgets forslag om at krav om utleve-
ring av opplysninger som selskapet ved lov er pa-
lagt & utarbeide eller & oppbevare utgjor searlig
tvangsgrunnlag etter tvangsfullbyrdelsesloven
§ 13-2. Etter bestemmelsen gis det tvangsgrunnlag
for granskerens krav om utlevering av dokumenter
eller andre gjensander som kan inneholde informa-
sjon av betydning for granskingen. Som det er vist
til i kapittel 7.4.4, vil «<andre gjenstander som kan in-
neholde informasjon» blant annet kunne omfatte ly-
dopptak som selskapet ved lov har plikt til & oppbe-
vare. Vurderingen av hvorvidt dokumenter eller
andre gjenstander «kan inneholde informasjon av
betydning for granskingen», forutsettes & svare til

vurderingen av omfanget av opplysningsplikten for
ledende ansatte mv. om forhold de er kjent med et-
ter forste ledd forste punktum. Det vises til droftel-
sen av innholdet i denne vurderingsnormen i sitatet
fra utvalgets merknader ovenfor.

Forslaget til fjerde ledd gir selskapets bankfor-
bindelser opplysningsplikt om selskapets kundefor-
hold i banken.

15.5 Til endringer i lov 13. juni 1997
nr. 45 om allmennaksjeselskaper
(allmennaksjeloven)

Til endringer i fjerde ledd i § 5-6 Ordinzer
generalforsamling

Endringen svarer til utvalgets forslag, og gjennom-
forer EQS-forpliktelser som svarer til 2004/25/EF
artikkel 10 nr. 3.

Til endringer i § 5-26 Tingrettens avgjgrelse

Forslaget svarer til de tilsvarende endringene i ak-
sjeloven § 5-26. Det vises til merknadene til denne
bestemmelsen ovenfor.

Til § 5-27 Granskeres rett til opplysninger

Forslaget svarer til de tilsvarende endringene i ak-
sjeloven § 5-27. Det vises til merknadene til denne
bestemmelsen ovenfor.

Til endringer i tredje ledd i § 6-1 Styret

Forslaget til endringer i tredje ledd svarer til mind-
retallets forslag, og oppstiller et forbud mot at dag-
lig leder er medlem av styret i selskapet. Det vises
til omtalen av forslaget i kapittel 4.6.

15.6 Til endringerilov 17. juli 1998
nr. 56 om arsregnskap m.v.
(regnskapsloven)

Til endring i farste ledd i § 1-6 Sma foretak

Etter forslaget til endring i forste ledd skal terskel-
verdiene for henholdsvis salgsinntekt og balanse-
sum for sma foretak, ekes fra 60 til 70 millioner kro-
ner og fra 30 til 35 millioner kroner. Endringen sva-
rer til den tilsvarende ekningen av terskelverdiene
som det er apnet for i henhold til EOS-regler som
svarer til direktiv 2006/46/EF artikkel 1(1). Forsla-
get er omtalt i kapittel 11.4.
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Til endringer i tredje ledd i § 3-1 Plikt til a
utarbeide drsregnskap og drsberetning

Endringene i bestemmelsens tredje ledd er nye i for-
hold til utvalgets forslag, og presiserer at forslaget
til ny § 7-30 b ikke vil gjelde for foretak som rappor-
terer i henhold til internasjonale regnskapsstandar-
der i medhold av regnskapsloven § 3-9.

Til nytt fjortende ledd i § 3-3 a Arsberetningens
innhold for regnskapspliktige som ikke er smd
foretak

Bestemmelsen er ny i forhold til utvalgets forslag,
og gir en henvisning til rapporteringspliktene etter
forslaget til ny § 5-8 a i verdipapirhandelloven som
gjennomferer rapporteringsplikter etter artikkel 10
(1 i oppkjeopsdirektivet.

Til § 3-3 b Redegjorelse om foretaksstyring

Bestemmelsen svarer i hovedsak til utvalgets for-
slag, og oppstiller plikt til 4 avgi en redegjorelse for
foretaksstyring i samsvar med E@S-forpliktelser
som svarer til direktiv 78/660/EQF artikkel 46 a(1)
og direktiv 83/349/EQF artikkel 36(2) bokstav f.

Av bestemmelsens forste ledd forste punktum fol-
ger at arsberetningen skal innholde et eget kapittel
hvor det redegjores for foretakets prinsipper og
praksis vedrerende foretaksstyring. Alternativt kan
arsberetningen inneholde en henvisning til en re-
degjorelse om foretaksstyring gitt som eget doku-
ment. Bestemmelsens dokumentbegrep omfatter
redegjorelse som er gitt i elektronisk format pa sel-
skapets hjemmeside. Plikten gjelder regnskapsplik-
tige som er utstedere med verdipapirer notert pa
regulert marked som har Norge som hjemstat etter
verdipapirhandelloven § 5-4. Etter annet punktum
gjelder plikten tilsvarende for allmennaksjeselska-
per som bare har aksjer notert pa en autorisert mar-
kedsplass utenfor EJS-omradet, og som ikke faller
inn under definisjonen av regulerte markeder etter
direktiv 2004/39/EF. I bestemmelsen er dette mar-
kert ved at begrepet «autorisert markedsplass» er
benyttet istedenfor «regulert marked».

I bestemmelsens annet ledd er det inntatt en
presisering i forhold til utvalgets forslag som skal
klargjere at angivelsen av konkrete opplysninger
som redegjorelsen skal omfatte i henhold til be-
stemmelsens nr. 1 til 8 er minstekrav. Det ligger i
dette at foretakene kan gi opplysninger om prinsip-
per og praksis vedrerende foretaksstyring utover
opplistingen i nr. 1 til 8 dersom dette anses gnske-
lig, men det gjelder i utgangspunktet ingen plikt til
4 gi tilleggsopplysninger (med mindre en slik plikt

skulle folge av anbefalinger eller regelverk som fo-
retaket angir 4 veere omfattet av eller folge etter be-
stemmelsens nr. 1, i hvilket tilfelle eventuelle avvik
vil matte forklares). Det kan for eksempel gis utfyl-
lende informasjon om forhold knyttet til punkter i
en «beste praksis»-anbefaling som er oppfylt, og
som dermed ikke er omfattet av forklaringsplikten
etter bestemmelsens nr. 3.

Annet ledd nr. 1 til 3 svarer i det vesentlige til ut-
valgets forslag, og gjennomferer EQS-forpliktelser
som svarer til direktiv 78/660/EQF artikkel 46 a(1)
bokstavene a og b. Etter direktivet skal det gis opp-
lysninger om «kodekser» som foretaket helt eller
delvis folger eller fraviker. «Kodekser» kan i prin-
sippet omfatte bade regelverk fastsatt ved lovgiv-
ning og «beste praksis»-anbefalinger. Av ordlyden
folger imidlertid forutsetningsvis at det ikke tas sik-
te pa lovgivning, men derimot «beste praksis»-an-
befalinger som selskapene gjennom lovgivning el-
ler noteringsvilkarene til et regulert marked, er pa-
lagt 4 folge (eventuelt etter et «oppfyll eller forklar»
prinsipp).

I bestemmelsens #nr. 1 angis at det skal gis opp-
lysninger om anbefalinger og regelverk som foreta-
ket er omfattet av eller for ovrig velger a folge. Fo-
retaket vil vaere «omfattet» av en anbefaling dersom
det er oppstilt krav om at anbefalingen skal folges
(eventuelt etter et «oppfyll eller forklar»-prinsipp) i
henhold til noteringsvilkdrene til et regulert mar-
ked eller en multilateral handelsfasilitet hvor sel-
skapets finansielle instrumenter omsettes. For ek-
sempel vil foretak som har verdipapirer notert pa
Oslo Bars eller Oslo Axess veaere omfattet av NUES
anbefaling om eierstyring og selskapsledelse. Fore-
tak hjemmeherende i Norge som har verdipapirer
notert pa en bers eller et regulert marked utenfor
Norge ma opplyse om anbefalinger eller regelverk
som foretaket er omfattet av pd grunnlag av marke-
dets/bersens noteringsvilkar eller som folge av lov-
krav som selskapet er omfattet av i dette landet.

Etter bestemmelsens #7. 2 skal det opplyses om
hvor regelverk eller anbefaling som nevnt i bestem-
melsens nr. 1 finnes offentlig tilgjengelig.

Bestemmelsens #7». 3 medferer at det ma angis
hvilke eventuelle deler av anbefaling/regelverk
som nevnt i bestemmelsens nr. 1 foretaket ikke fol-
ger. De enkelte avvik maé i tilfelle begrunnes.

Annet ledd nr. 4 svarer i det vesentlige til utval-
gets forslag, men det er gjort en presisering hvor
«regnskapsrapporteringsprosessen» er endret til
«regnskapsrapporteringsprosesser» for & markere
at opplysningskravet ikke er avgrenset til proses-
sen med 4 utarbeide et bestemt regnskap, men om-
fatter alle prosesser med & utarbeide og avgi regn-
skapsopplysninger.
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Etter bestemmelsen skal det gis en beskrivelse
av hovedelementene i foretakets systemer for in-
ternkontroll og risikostyring knyttet til regnskaps-
rapporteringsprosesser. Bestemmelsen gjennomfe-
rer EQS-Horpliktelser tilsvarende direktiv 78/660/
EQF artikkel 46 a(1) bokstav ¢ og direktiv 83/349/
EQF artikkel 36(2) bokstav f. I utvalgets merkna-
der til bestemmelsen heter det blant annet:

«Opplysningskravet utvalget foreslar, skiller
seg fra eksisterende krav til opplysninger om ri-
sikostyring og risikofaktorer etter regnskapslo-
ven § 3-3 a og verdipapirhandelloven § 5-5 annet
ledd nr. 3 bokstav b, ved at det bare er de sider
ved foretakets internkontroll og risikostyring
som vedrerer regnskapsrapporteringsproses-
sen det kreves opplyst om. I utgangspunktet
kreves siledes ikke at det opplyses om foreta-
kets systemer for internkontroll og risikosty-
ring slik disse generelt knytter seg til det & dri-
ve virksomhet.

Pi den annen side vil systemer for intern-
kontroll og risikostyring ofte veere helhetlige,
og ikke innrettet saerskilt for 4 handtere regn-
skapsrapporteringsprosessen. P& grunnlag av
praksis etter NUES anbefaling kan det ha festet
seg et inntrykk av at det er tilstrekkelig & gi ge-
nerelle opplysninger om slike systemer. Etter
utvalgets forslag vil dette ikke veere tilstrekke-
lig uten at det fremgar hvordan systemene ved-
rorer regnskapsrapporteringsprosessen.

Med «regnskapsrapporteringsprosessen»
menes foretakets samlede aktiviteter med regn-
skapsbehandling som leder opp til (og inklude-
rer) avleggelsen av arsregnskapet. For selska-
per som plikter & utarbeide konsernregnskap vil
regnskapsrapporteringsprosessen ogsa omfatte
prosessen med 4 utarbeide konsernregnskapet.

I utgangspunktet kreves ikke opplysninger
om regnskapsbehandlingen i seg selv, men der-
imot opplysninger om hovedelementene i kon-
trollen med at regnskapsbehandlingen skjer pa
en forsvarlig mate. Dette innebaerer at det ma
opplyses om hvordan styret og ledelsen lapen-
de identifiserer og styrer risiko for vesentlige
feil i regnskapsavleggelsen, og interne kontroll-
systemer som skal sikre at vesentlige feil i fore-
takets regnskaper, herunder eventuelt konsern-
regnskap, blir oppdaget og korrigert.

Etter bestemmelsen er det «<hovedelemente-
ne» som skal beskrives. Dette betyr at det i ut-
gangspunktet ikke kreves opplysninger av mer
detaljpreget art. Beskrivelsen méa imidlertid
gjenspeile de faktiske forhold og veere tilpasset
det enkelte foretaks (konserns) konkrete situa-
sjon og karakteristika, f.eks storrelse, komplek-
sitet og struktur.

«Hovedelementer» vil seerlig omfatte foreta-
kets styringsredskaper knyttet til regnskapsrap-

porteringsprosessen. Foretakets styringsred-
skaper vil blant annet omfatte de retningslinjer,
instrukser og prosedyrer som er fastsatt av sty-
ret som ledd i & oppfylle plikten til & pase at
regnskapet og formuesforvaltningen er gjen-
stand for betryggende kontroll etter aksjeloven
og allmennaksjeloven § 6-12. Eventuelle ret-
ningslinjer som er vedtatt av styret for intern-
kontroll og risikostyring knyttet til regnskaps-
rapporteringsprosessen, vil normalt veere et
hovedelement. Beskrivelsen mé gi en overord-
net oversikt over slike retningslinjer. Tilsvaren-
de gjelder for et hvilket som helst sett med mer
formaliserte skriftlige eller muntlige veilednin-
ger, prinsipper, rutiner, anbefalinger el. som fo-
retaket matte ha distribuert til aktuelle enheter
involvert i kontrollen med regnskapsbehandlin-
gen. Det vesentlige er etter utvalgets oppfatning
ikke hva bedriften har valgt 4 kalle sine sty-
ringsredskaper, men at det generelt opplyses
om foretakets vedtatte og/eller faktiske tilneer-
ming til internkontroll og risikostyring knyttet
til regnskapsrapporteringsprosessen.

Et hovedelement i foretakets system for in-
ternkontroll og risikostyring knyttet til regn-
skapsrapporteringsprosessen er fordelingen
mellom forskjellige enheter i virksomheten av
arbeidsoppgaver knyttet til kontrollarbeidet,
herunder delegert ansvar og organisering/ar-
beidsdeling nedover i virksomheten. Dersom
det for eksempel er etablert revisjonsutvalg, in-
ternrevisjon eller lignende som har blitt dele-
gert serlige kontrolloppgaver knyttet til regn-
skapsrapporteringsprosessen, vil dette vaere et
hovedelement som beskrivelsen skal omfatte.
Tilsvarende gjelder dersom det er utpekt enhe-
ter (avdelinger eller tilsvarende) i foretaket som
seerlig skal overvike at retningslinjene etterle-
ves, eller som skal felge opp mulige brudd (ty-
pisk: «compliance»). Utvalget legger til grunn at
forskjellige personer og/eller enheter i foreta-
ket kan ha ansvar for forskjellige deler av ret-
ningslinjene, eventuelt ha oppfelgningsansvar
pa forskjellige (forretnings-) omréader. Beskri-
velse ber i tilfelle veere tilstrekkelig presis til at
regnskapsbrukeren kan forstd hvordan foreta-
kets internkontroll og risikostyring knyttet til
regnskapsrapporteringsprosessen er organi-
sert.

Dersom foretaket benytter et formalisert
rammeverk (eksempelvis COSO-rammeverket)
som stette for implementering og vurdering av
internkontroll knyttet til finansiell rapportering,
vil de ulike hovedkomponentene i dette ramme-
verket utgjere hovedelementer i foretakets sy-
stem for internkontroll og risikostyring og som
beskrivelsen derfor skal omfatte i den grad sy-
stemet er innrettet for a fere kontroll med regn-
skapsrapporteringsprosessen.»
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Departementet kan i det vesentlige slutte seg til
utvalgets merknader, men finner grunn til presise-
re at regnskapsrapporteringsprosesser som nevnt
vil omfatte alle prosesser knyttet til & utarbeide og
avgi regnskapsopplysninger. Eksempelvis vil ogsa
opplysninger om internkontroll og risikostyring
knyttet til prosesser med & avgi delarsregnskap vae-
re omfattet av kravet. Hvorvidt prosesser knyttet til
det 4 utarbeide eller avgi annen finansiell rapporte-
ring kan anses for & veere en del av regnskapsrap-
porteringsprosesser, vil matte vurderes konkret.
Departementet antar for eksempel at prosesser
knyttet til utarbeidelse og avgivelse av bersmeldin-
ger og prospekter ikke generelt kan anses for 4 vae-
re en del av foretakets regnskapsrapporteringspro-
sesser, men det kan ikke utelukkes at enkelte opp-
lysninger om slike prosesser likevel kan veere om-
fattet av kravet nar rapporteringen omfatter sarlige
regnskapsmessige oppstillinger. For gvrig presise-
res det at de generelle systemene for internkontroll
og risikostyring knyttet til regnskapsrapportering i
mange tilfeller vil kunne omfatte utarbeidelse og
avgivelse av regnskapsmessige oppstillinger som
ikke saerskilt er knyttet til avgivelse av arsregnskap
eller delarsregnskaper. Dersom det er etablert sli-
ke generelle systemer for internkontroll og risikos-
tyring knyttet til regnskapsrapportering vil det na-
turligvis veere tilstrekkelig & opplyse om hvordan
disse systemene knytter seg til regnskapsrapporte-
ring. Som det fremgar av utvalgets merknader er
det imidlertid ikke tilstrekkelig & opplyse om slike
systemer generelt uten at det beskrives hvordan sy-
stemene knytter seg til foretakets regnskapsrap-
portering. Kravet innebarer for ovrig ikke at det
maé gis en omfattende og presis angivelse av hvor-
dan internkontrollen og risikostyringen knytter seg
til de enkelte bestanddelene i foretakets samlede fi-
nansielle rapportering. Det er tilstrekkelig & gi de
opplysninger som er nedvendige for at regnskaps-
brukeren skal kunne forstd hovedelementene i fo-
retakets systemer for internkontroll og risikosty-
ring knyttet til regnskapsrapporteringsprosesser
mer generelt.

Annet ledd nr. 5 svarer til utvalgets forslag. Et-
ter bestemmelsen skal det gis opplysninger om
eventuelle vedtektsbestemmelser som utvider eller
trer istedenfor deklaratoriske bestemmelser i all-
mennaksjeloven kapittel 5 om generalforsamlin-
gen. Bestemmelsen gjennomferer E@QS-forpliktel-
ser som svarer til direktiv 78/660/EF artikkel 46
a(1) bokstav e, og samler dessuten en rekke for-
pliktelser etter direktiv 2004/25/EF, herunder et-
ter artikkel 10(1) bokstav f og deler av artikkel 10
(1) bokstav h nar det gjelder eventuelle sarlige
prosedyrer for vedtektsendringer, jf. direktiv 78/

660/EF artikkel 46 a(l) bokstav d. I utvalgets
merknader som departementet slutter seg til heter
det blant annet:

«Direktivkravene omfatter opplysninger om
vedtektsfestede regler for gjennomfering av ge-
neralforsamling, generalforsamlingens myndig-
het og vedtektsfestede regler om utevelse av
aksjeeierbefayelser. Opplysningskravet vil sile-
des for eksempel kunne omfatte seerlige fristan-
givelser (eksempelvis for & fa (visse typer) sa-
ker brakt pa dagsorden) serlige flertallskrav
mv. Det kan ogsa omfatte vedtektsbestemmel-
ser for valg av meteleder, meteleders myndig-
het, saker som sarskilt skal behandles pa gene-
ralforsamling osv.»

Annet ledd nr. 6 svarer i hovedsak til utvalgets
forslag. Etter bestemmelsen skal det opplyses om
sammensetningen av selskapets styre, represen-
tantskap, kontrollkomité og bedriftsforsamling
samt eventuelle arbeidsutvalg (kompensasjonsko-
mité, revisjonsutvalg e.l.) for disse organene. Dette
vil blant annet si at det skal opplyses om navnene til
organenes medlemmer, eventuelle sarlige roller
personene matte ha i organet (for eksempel leder,
nestleder, ansatterepresentant, vara mv.) og hvilke
av medlemmene som sitter i eventuelle arbeidsut-
valg, samt eventuelle saerlige roller i disse arbeids-
utvalgene. Det gjelder ikke noe serskilte krav til
hvilke arbeidsutvalg det skal opplyses om. Avgjo-
rende for opplysningsplikten om slike utvalg er at
de er etablert som arbeidsutvalg for et av organene
som er nevnt. Det vil for eksempel kunne omfatte
revisjonsutvalg i henhold til allmennaksjeloven § 6-
41. Opplysninger om eventuelle valgkomiteer vil li-
keledes vaere omfattet av bestemmelsen dersom de
er etablert som arbeidsutvalg for et av de nevnte or-
ganene. Bestemmelsen er ikke til hinder for at det
frivillig gis opplysninger om utvalg mv. som anses
for 4 utgjere en del av foretakets prinsipper og
praksis for foretaksstyring selv om de ikke formelt
er etablert som arbeidsutvalg for et av de organene
som er nevnt i bestemmelsen.

Etter bestemmelsen skal det videre gis en be-
skrivelse av hovedelementene i eventuelle instruk-
ser og retningslinjer for organenes arbeid. Dette er
en presisering i forhold til utvalgets forslag, og klar-
gjor at det ikke gjelder noe krav om at slike instruk-
ser og retningslinjer mé gjengis eller inntas i rede-
gjerelsen for foretaksstyring i sin helhet. Det vil
vaere tilstrekkelig at beskrivelsen omfatter opplys-
ninger som er nedvendige for a forstd foretakets
beslutningsprosesser, herunder hvordan organene
settes sammen og organiserer sitt arbeid og hvil-
ken kompetanse de eventuelt métte veaere tildelt ut-
over det som folger av lov og forskrifter.
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Annet ledd nr. 7 svarer 1 det vesentlige til utval-
gets forslag, men det er foretatt en endring i ordly-
den for & markere at opplysningskravet bade gjel-
der foretakets eventuelle reguleringer av situasjo-
ner hvor eksisterende styremedlemmer skal erstat-
tes med andre og situasjoner hvor det méa oppnev-
nes nye styremedlemmer fordi styret har blitt utvi-
det.

Annet ledd nr. 8 svarer til utvalgets forslag, og
gjennomferer EQS-forpliktelser som svarer til di-
rektiv 2004/25/EF artikkel 10(1) bokstav i, jf. di-
rektiv 78/660/EF artikkel 46 a(1) bokstav d. Etter
bestemmelsen skal det gis opplysninger om styrets
adgang til pa vegne av selskapet d kjope tilbake el-
ler utstede selskapets aksjer i henhold til seerlige
vedtektsbestemmelser eller pa grunnlag av eventu-
elle fullmakter gitt av generalforsamlingen som er
gjeldende nar redegjorelsen avgis. Generelt vil det
ikke vaere adgang til & vedtektsfeste at styret i all-
mennaksjeselskaper kan kjepe tilbake egne aksjer,
jf. allmennaksjeloven § 94 forste ledd og kapittel 10
delkapittel II, og opplysningskravet om vedtektsbe-
stemmelser antas sann sett 4 ikke veere serlig aktu-
elt i praksis for slike selskaper. Departementet an-
tar imidlertid at det for foretak omfattet av bestem-
melsen som er organisert pd annen méite enn som
allmennaksjeselskap, kan vaere adgang til 4 fastset-
te vedtektsbestemmelser om styrets tilbakekjop av
egne aksjer. Dette vil for eksempel kunne gjelde for
enkelte utenlandske utstedere med verdipapirer
notert pd regulert marked i Norge. Opplysningskra-
vet kan ogséd tenkes 4 veere aktuelt i situasjoner
hvor det i vedtektene er fastsatt seerlige regler for
generalforsamlingens beslutninger om a gi full-
makter som nevnt.

Bestemmelsens tredje ledd svarer til utvalgets
forslag, og gjennomferer unntaksadgangen etter di-
rektiv 78/660/EF artikkel 46 a(3). Det vises til ka-
pittel 3.1.6 og pkt. 3.4.3.3 1 NOU 2008: 16.

Til nytt tredje ledd i § 3-5 Undertegning av
drsregnskapet og drsberetningen

Det nye tredje leddet svarer til utvalgets forslag, og
gjennomferer EQJS forpliktelser som svarer til di-
rektiv 78/660/EQF artikkel 50 ¢ og direktiv 83/
349/EQF artikkel 36 a. Det vises til pkt. 3.3.6.

Til endringer i § 5-9 a Aksjeverdibasert betaling

Endringene i bestemmelsen svarer i det vesentlige
til utvalgets forslag, hvor det i merknadene angis at
det ikke er tilsiktet noen realitetsendring sammen-
lignet med gjeldende rett. I utvalgets forslag var det
imidlertid gjort en endring i forhold til gjeldende

rett i bestemmelsens annet ledd, slik at «avlenning»
var erstattet med «betaling». Departementet har
lagt til grunn at dette skyldes en inkurie, og har
derfor ikke fulgt opp ordlyden i utvalgets forslag pa
dette punktet.

Til nytt femte ledd i § 7-1 Opplysningsplikt

Forslaget til nytt femte ledd gjennomferer EQS-for-
pliktelser som svarer til artikkel 43(1) nytt nr 7 a i
direktiv 78/660/EQF. Bestemmelsen er ny i for-
hold til utvalgets forslag. Det vises til omtalen i
punkt 10.6 ovenfor.

Bestemmelsen gjelder i henhold til § 3-1 tredje
ledd ikke for foretak som rapporterer etter interna-
sjonale regnskapsstandarder i medhold av § 3-9.

Det nye femte leddet presiserer at foretak som
ikke er sma skal gi tilleggsopplysninger om vesent-
lige aktiviteter som ikke er innregnet i balansen
dersom aktivitetene medferer vesentlig risiko eller
vesentlige fordeler, og opplysningene ikke kreves
etter andre bestemmelser i eller i medhold av regn-
skapsloven. Av bestemmelsen folger at slike opp-
lysninger i tilfelle skal omfatte en beskrivelse av ak-
tivitetenes finansielle virkning og formaélet med
dem.

Departementet bemerker at bestemmelsen som
foreslas i hovedsak er ment & skulle representere
en utfylling av prinsippet om at regnskapet skal gi
et rettvisende bilde, og at et utslag av dette prinsip-
pet vil veere at det ma gis opplysninger som er ned-
vendige for at regnskapsbrukerne skal kunne be-
demme foretakets finansielle stilling. I trdd med ut-
valgets vurdering, og tilsvarende vurdering i Dan-
mark, antar departementet at de fleste eksempler i
direktivet pa opplysninger som ma gis, antagelig
kreves etter andre bestemmelser i regnskapsloven,
slik at presiseringen som foreslas i bestemmelsen
neppe medferer vesentlige nye krav til opplysnin-
ger i regnskapene.

Plikten til & gi tilleggsopplysninger mé i ut-
gangspunktet knyttes til om aktiviteten innebarer
vesentlig risiko eller vesentlige fordeler for foreta-
ket. Det vil saledes ikke vaere avgjerende for om
det foreligger opplysningsplikt, om aktivitetene er
knyttet til det & drive virksomheten, eller om det
gjelder avtaler eller andre juridiske konstruksjoner
som kan medfere vesentlig risiko eller vesentlige
fordeler for foretaket.

Departementet viser i den forbindelse ogsa til at
det i de alminnelige merknadene i punkt 10.6, er
pekt pa at det vil kunne etableres enkelte typer sel-
skapskonstruksjoner eller andre selskapslignende
arrangementer som ikke nedvendigvis vil vare
dekket av gjeldende bestemmelser om konsern og
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tilknyttet selskap, jf. regnskapsloven §§ 1-3 og 1-4.
Begrepet «aktiviteter» vil kunne omfatte slike sel-
skapskonstruksjoner ogsé i tilfeller hvor «faktisk
kontroll»-kriteriet etter den forelopige norske regn-
skapsstandarden NRS(F) Konsernregnskap ikke er
oppfylt. Av bestemmelsen folger at det uansett vil
matte gis opplysninger om slike selskapskon-
struksjoner dersom de medferer vesentlig risiko el-
ler vesentlige fordeler.

Hvilke risikofaktorer eller fordeler som skal an-
ses for vesentlige vil méatte vurderes konkret med
utgangspunkt i om narmere opplysninger vil kun-
ne vere av betydning for regnskapsbrukernes be-
slutningsgrunnlag. Et viktig moment i vurderingen
vil veere om den skonomiske verdien av potensielle
fordeler eller tap forbundet med aktivitetene, vil ut-
gjore en ikke ubetydelig andel av foretakets samle-
de aktiviteter pa tidspunktet hvor fordelene eller ta-
pene vil kunne materialiseres.

Risiko eller fordeler vil isolert sett kunne vaere
vesentlige i bestemmelsens forstand selv om det ik-
ke foreligger sannsynlighetsovervekt for at tap eller
gevinst faktisk materialiseres. Departementet antar
likevel at det méa kunne trekkes en grense mot upa-
regnelige utfall. Avgjerende for grensedragningen
vil i s& méte vaere om en aktivitet med en relativt lav
sannsynlighet for gevinst/tap i det vesentlige er be-
grunnet i forretningsmessige formal og om sann-
synlighetens sterrelse har en neer tilknytning til det
forretningsmessige formalet. Dersom foretaket er
engasjert i aktiviteter med utgangspunkt i slike for-
retningsmessige formal, antar departementet at det
som hovedregel vil matte opplyses om dem etter
bestemmelsen selv nar utfallet vurderes som tem-
melig usannsynlig, forutsatt at sterrelsen pa even-
tuelle gevinster eller tap kan ha betydelige konse-
kvenser for foretaket om de skulle inntreffe. En be-
tinget forpliktelse eller eiendel som har en beskje-
den naverdi, pa tross av potensielt stor gevinst eller
stort tap, pa grunn av lav sannsynlighet, vil eksem-
pelvis kunne vare omfattet av opplysningskravet
dersom det eventuelt skulle falle utenfor regn-
skapslovens evrige opplysningskrav.

Til endringer i § 7-11 a Aksjeverdibasert betaling

Endringene i bestemmelsen svarer i det vesentlige
til utvalgets forslag. Det er ikke tilsiktet noen reali-
tetsendring sammenlignet med gjeldende rett.

Til nytt femte ledd i § 7-26 Antall aksjer, aksjeeiere
m.v.

Det nye femte leddet svarer til utvalgets forslag, og
gjennomferer EQJSforpliktelser som svarer til di-

rektiv 2004/25/EF artikkel 10(1) bokstav c. I utval-
gets merknader til bestemmelsen, som departe-
mentet i det vesentlige er enig i, heter det blant an-
net:

«Indirekte aksjebesittelser skal blant annet om-
fatte vertikale strukturer og krysseierskap mel-
lom konsernforetak, og skal generelt fortolkes
pa grunnlag av artikkel 85 i direktiv 2001/34/
EF. Den grunnleggende forutsetningen etter
dette direktivet er at en aksjebesittelse er ve-
sentlig om den representerer minst 10 % av
stemmerettene i selskapet. Det skal med andre
ord opplyses om en aksjebesittelse dersom eide
aksjer ssmmen med stemmeretter som kontrol-
leres pd den maten som er angitt i direktiv
2001/34/EF artikkel 92 utgjer minst 10 %. Slike
kontrollerte stemmeretter omfatter blant annet
stemmer som en annen pa vegne av den som
har aksjebesittelsen eier i eget navn, stemmer
som innehas av juridiske personer som aksjebe-
sitteren kontrollerer, stemmeretter som en an-
nen utever i henhold til avtale med aksjebesitte-
ren, stemmeretter som aksjebesitteren kan ut-
ove selv om aksjene er pantsatt eller stilt som
sikkerhet, stemmeretter aksjebesitteren kon-
trollerer som folge av bruksrett til aksjer og
stemmeretter som aksjebesitteren ensidig kan
kreve & fa utevd i fremtiden pa samme vis som
etter opplistingen i det foregdende pa grunnlag
av bindende avtale. I sistnevnte tilfelle skal tids-
punktet for inngédelsen av den bindende avtalen
veere avgjorende for nar det ma opplyses om
den indirekte aksjebesittelsen.»

Til § 7-30 b Transaksjoner med naerstdende parter

Bestemmelsen svarer i hovedsak til utvalgets for-
slag, og gjennomferer kravet i siste del av artikkel
1(6) i direktiv 2006/46/EF om 4 tilfeye nytt punkt 7
b i artikkel 43(1) i regnskapsdirektivet og siste del
av artikkel 2(1) i direktiv 2006/46/EF om 4 tilfoye
nytt punkt 7 b i artikkel 34 i konsernregnskapsdi-
rektivet. Det vises til kapittel 9.7.

Bestemmelsen gjelder i henhold til forslaget til
endringer i § 3-1 tredje ledd ikke for foretak som
rapporterer etter internasjonale regnskapsstandar-
der i medhold av § 3-9.

Forste ledd svarer til utvalgets forslag. Etter be-
stemmelsen skal det opplyses om vesentlige trans-
aksjoner med nerstidende parter. Opplysningene
om transaksjonene skal omfatte transaksjonenes
belop og karakteren av forholdet til den neerstien-
de parten. Andre opplysninger méa bare gis hvis sli-
ke andre opplysninger er nedvendige for 4 forsta
den regnskapspliktiges og konsernets stilling. Ut-
valget har lagt til grunn at hvilke transaksjoner som
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skal anses for vesentlige, vil matte bygge pa samme
forutsetninger som i IFRS-regelverket. I utvalgets
vurdering, som departementet slutter seg til, heter
det om vesentlighetskriteriet blant annet:

«Direktivkravet omfatter bare transaksjoner
som er vesentlige. IFRSregelverket har tilsva-
rende som direktivet en avgrensning av opplys-
ningskravet til vesentlige transaksjoner med
neerstidende parter, jf. det generelle vesentlig-
hetskonseptet i IAS 1 og IAS 8. Utelatelser eller
feilaktige opplysninger om poster anses, jf. defi-
nisjonen i IAS 1.11, som vesentlige:

«[...] dersom de hver for seg eller samlet
kan pavirke skonomiske beslutninger som tas
av brukere pa grunnlag av finansregnskapet.
Vesentlighet avhenger av utelatelsens eller fei-
lens storrelse og art vurdert ut fra de ridende
omstendigheter. Postens storrelse eller art, el-
ler en kombinasjon av disse, kan veere den av-
gjerende faktor.»

I omtalen av definisjonen i boken Internatio-
nal GAAP 2008 uttales det:

«This may have the effect that any related party
transaction whose disclosure is considered sen-
sitive (for tax reasons perhaps) is by definition
material, because it is expected by the reporting
entity to influence a user of the financial state-
ments. It may, therefore, not be possible to av-
oid disclosing such items on the grounds that
they are financially immaterial. Also, the fact
that IAS 24 requires disclosure of related party
transactions, irrespective of whether or not a
price is charged, means that, even if the materi-
ality judgement was based on the financial size
of the transaction, disclosure cannot be avoided
by arguing that if the amount charged is nil it
therefore must be immaterial.»

Utvalget slutter seg til denne vurderingen.

I et diskusjonsnotat som IASB utga i juni
2006 i tilknytning til prosjektet for 4 utvikle et
nytt konseptuelt rammeverk, omtales blant an-
net vesentlighet. Der nevnes naerstiende parter
som eksempel pd momenter av betydning for
hva som er & anse som vesentlig:

«Amounts too small to warrant disclosure or
correction in normal circumstances may be con-
sidered material if they arise from abnormal or
unusual transactions or events or if they involve
related parties. Similarly, the amount of a mis-
statement that would be immaterial if it results
from an unintentional error might be conside-
red material if it results from an intentional mis-
statement.»»

Som utvalget papeker, vil § 7-30 b omfattes av
opplistingen i §7-1 tredje ledd annet punktum.
Opplysninger om vesentlige transaksjoner med

narstaende parter vil folgelig ikke kunne utelates
med henvisning til at de ikke er av betydning for &
bedemme den regnskapspliktiges, eller i tilfelle
konsernets stilling eller resultat.

Annet ledd forste punktum svarer til utvalgets
forslag. Etter bestemmelsen gis det unntak fra opp-
lysningskravet i forste ledd for konsernregnskapet
nar det gjelder transaksjoner inngatt mellom kon-
soliderte foretak. I utvalgets merknader til bestem-
melsen, som departementet slutter seg til, heter det
blant annet:

««Konsoliderte foretak» omfatter morselskap
og alle konsoliderte datterselskaper, men ikke
tilknyttede selskaper og felleskontrollerte virk-
somheter, jf. § 3-2 tredje ledd annet punktum.
Datterselskaper som er utelatt fra konsolide-
ring (pa grunn av midlertidig eie mv.), jf. regn-
skapsloven § 3-8, er ikke omfattet av unntaket.
Datterselskaper omfattes enten de er direkte el-
ler indirekte eid (tilsvarende som i regnskapslo-
vens evrige bestemmelser), vilkaret er at sel-
skapene er konsolidert i samme konsernregn-
skap.»

Annet ledd annet punktum representerer en en-
dring i forhold til utvalgets forslag ved at unntaket
for selskapsregnskapene nar det gjelder transaksjo-
ner mellom heleide konsoliderte foretak, bare om-
fatter selskaper som ikke har dokumentasjonsplikt
etter ligningsloven § 4-12 og forskrifter fastsatt i
medhold av denne bestemmelsen. Dette innebarer
at det ved vurderingen av om unntaket kommer til
anvendelse ma ses hen til reglene om dokumenta-
sjonsplikt etter ligningsloven § 4-12 og forskrifter
fastsatt i medhold av bestemmelsen. Et vilkar for at
foretaket skal ha slik dokumentasjonsplikt vil sale-
des veere at det i lopet av inntektsaret er gjennom-
fort «kontrollerte transaksjoner» med en samlet vir-
kelig verdi pa minst 10 millioner kroner eller at det
ved utgangen av inntektsaret har mellomvaerender
med nerstiende selskaper eller innretninger pa
minst 25 millioner kroner. Dette betyr at verdien av
selskapets narstdendetransaksjoner i seg selv ikke
vil vaere avgjerende for om unntaket kommer til an-
vendelse. Avgjorende vil veere om det er foretatt
«kontrollerte transaksjoner» eller foreligger «mel-
lomvaerender» i ligningslovens forstand som over-
stiger terskelverdiene fastsatt i forskrift om doku-
mentasjon av prisfastsettelsen ved Kkontrollerte
transaksjoner og overferinger. Det kan normalt leg-
ges til grunn at inntektsdret svarer til regnskaps-
aret. Dersom dette unntaksvis ikke skulle vaere til-
fellet vil det matte ses hen til inntektsaret som sist
er avsluttet innen regnskapsarets utgang ved vur-
deringen av om terskelverdiene er overskredet. I
slike tilfeller ber forskjellen mellom inntektsaret og
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regnskapsaret fremgé av notene til arsregnskapet
dersom avviket er avgjerende for at foretaket ikke
anses omfattet av kravet til opplysninger om trans-
aksjoner mellom heleide konsoliderte foretak. Det
presiseres at unntaket etter annet ledd annet punk-
tum er knyttet til om vilkarene for plikt til & utarbei-
de dokumentasjon etter ligningsloven § 4-12 eller
forskrifter fastsatt i medhold av bestemmelsen er
oppfylt. Det er siledes ikke avgjoerende for opplys-
ningsplikten etter § 7-30 b om foretaket faktisk har
utarbeidet dokumentasjon etter ligningsloven § 4-
12, om ligningsmyndighetene har fremsatt krav om
fremleggelse av slik dokumentasjon eller om fris-
ten pa 45 dager for fremleggelse av dokumentasjo-
nen har utlept. Foretaket vil i henhold til lignings-
loven § 4-12 tredje ledd vaere unntatt fra dokumen-
tasjonsplikten dersom foretaket med neerstiende til
sammen hadde faerre enn 250 ansatte i regnskaps-
aret og enten hadde en salgsinntekt pd maksimalt
400 millioner kroner eller en balansesum pa maksi-
malt 350 millioner kroner i lopet av regnskapsaret,
forutsatt at foretaket heller ikke er omfattet av noen
av unntakene i ligningsloven § 4-12 tredje ledd an-
net punktum. Det bemerkes at «<nzerstiende» i rela-
sjon til om foretaket er omfattet av unntaket fra kra-
vet til opplysninger om transaksjoner med heleide
konsoliderte foretak pd grunnlag av unntak fra do-
kumentasjonsplikt etter ligningsregelverket etter
annet ledd annet punktum, mé forstas slik dette be-
grepet defineres etter ligningsregelverket. Dersom
foretaket ikke er omfattet av unntaket fra plikten til
4 opplyse om transaksjoner med heleide konsoli-
derte foretak i selskapsregnskapet, er det opplys-
ningskravet etter § 7-30 b forste ledd som skal opp-
fylles. Det neermere innholdet i oppgave- og doku-
mentasjonsplikten som gjelder etter ligningsloven
§ 4-12 og forskrifter fastsatt i medhold av denne be-
stemmelsen, er siledes uten betydning for hvilke
opplysninger det skal gis om slike transaksjoner i
arsregnskapet.

Bestemmelsens tredje ledd svarer til utvalgets
forslag. Etter bestemmelsen kan opplysningene om
individuelle transaksjoner grupperes etter deres
karakter, med mindre serskilte opplysninger er
nedvendige for & forstd virkningene av transaksjo-
ner med naerstaende parter for den regnskapsplikti-
ge og konsernets stilling. Det bemerkes at adgan-
gen til & gruppere transaksjoner etter type ogsa vil
omfatte transaksjoner med heleide konsoliderte fo-
retak i selskapsregnskapet dersom det méa opplyses
om slike transaksjoner fordi foretaket ikke er om-
fattet av unntaket i annet ledd annet punktum.

Fjerde ledd svarer til utvalgets forslag. Etter be-
stemmelsen kan departementet gi nsermere be-
stemmelser om definisjonen av naerstidende part i

forskrift. I samsvar med E@S-forpliktelsene som
svarer til artikkel 1(6) i direktiv 2006/46/EF, er det
forutsatt at en eventuell definisjon fastsatt i slik for-
skrift vil svare til definisjonen etter IAS 24.

Til endringer i § 7-31 Ytelser til ledende personer
m.v. i foretak som ikke er store

Bestemmelsen svarer i det vesentlige til utvalgets
forslag. Etter forslaget er lovens oppbygning nar
det gjelder opplysningskrav om ytelser til ledende
ansatte endret slik at § 7-31 na bare gjelder foretak
som ikke er store, mens opplysningskravene for fo-
retak som er store gis samlet i § 7-31 b, jf merkna-
dene til denne bestemmelsen.

Endringene i bestemmelsens forste og annet
ledd svarer til utvalgets forslag, og er av rent sprak-
lig art. Det er ikke tilsiktet noen realitetsendring
bortsett fra at bestemmelsen som nevnt er foreslatt
4 bare gjelde regnskapspliktige som ikke er store. I
samsvar med utvalgets forslag er det forutsatt at
kravet til opplysninger om opsjoner etter dagens
annet ledd er unedvendig som folge av det foreslat-
te opplysningskravet om aksjeverdibaserte godtgje-
relser i forslaget til nye fjerde og femte ledd.

Forslaget til nytt tredje ledd svarer til dagens
fierde ledd. Det er ikke tilsiktet noen realitetsen-
dring.

Fjerde ledd forste og annet punktum svarer til ut-
valgets forslag. Forste punktum er forutsatt 4 tilsva-
re dagens tredje ledd. Det er ikke tilsiktet noen rea-
litetsendring. Annet punktum svarer i hovedsak til
plikten til 4 gi opplysninger om forpliktelser knyttet
til opsjoner og lignende etter dagens annet ledd,
men slik at kravet na gjelder de enkelte ledende an-
satte og de enkelte medlemmer av selskapets orga-
ner unntatt bedriftsforsamlingen. I trad med utval-
gets vurderinger er det dessuten presisert at opp-
lysningskravet gjelder alle aksjeverdibaserte godt-
gjorelser, og ikke utelukkende aksjeverdibaserte
godtgjorelser som er basert pa utdeling av aksjer
eller opsjoner eller tilsvarende. Typisk vil dette
kunne omfatte bonuser der aksjekursen inngér
som en del av beregningsgrunnlaget for bonus-
godtgjorelsen. Sdkalte «syntetiske opsjoner» vil og-
sd veere omfattet av begrepet. Innholdsmessig er
begrepet «aksjeverdibaserte» dessuten ment 4 sva-
re til begrepet «aksjebaserte» som benyttes i da-
gens §8§ 59 a og 7-11 a. (Disse bestemmelsene fore-
slas endret tilsvarende, jf. departementets forslag
nedenfor.) Opplysningskravet vil dermed gjelde
den typen godtgjorelser til ledende ansatte mv. som
vil vaere omfattet av IFRS 2, jf. Ot.prp. nr. 89 (2003-
2004) punkt 6.6, hvor det er lagt til grunn at dette
vil omfatte godtgjorelser i form av aksjer, grunn-
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fondsbevis (egenkapitalbevis), opsjoner, bonuser
og andre former for godtgjerelse som helt eller del-
vis er knyttet til aksjer eller grunnfondsbevis eller
utviklingen i verdien til aksjene eller grunnfondsbe-
visene i selskapet eller i andre selskaper i samme
konsern. Det kan dessuten legges til grunn at de
«aksjeverdibaserte godtgjerelsene» svarer til de
godtgjerelsene som allmennaksjeloven §6-16 a
forste ledd nr. 3 omhandler.

Fjerde ledd tredje og fierde punktum er endret i
forhold til utvalgets forslag, men svarer i det ve-
sentlige til innholdet i utvalgets forslag til fijerde
ledd nr. 4 og 5. Utgangspunktet for opplysningskra-
vet er at beskrivelsen skal gjore det mulig a forsta
hvordan utviklingen i aksjenes eller egenkapitalbe-
visenes verdi har pavirket utbetalingen av godtgjo-
relse til ledende ansatte, og hvordan fremtidig kurs-
utvikling vil péavirke fremtidige utbetalinger av
godtgjerelse. Det forutsettes séledes ingen omfat-
tende redegjorelse for vilkir og beregninger, si
lenge det gis opplysninger som er tilstrekkelige til
4 forsta virkningen av de aksjeverdibaserte ordnin-
gene som er benyttet.

«Verdi» vil for selskaper med noterte aksjer el-
ler egenkapitalbevis normalt si berskursen. For de
unoterte kan det legges til grunn at ordningens spe-
sifikasjon normalt vil angi grunnlaget for beregnin-
gen. I samsvar med utvalgets vurderinger er det i
sa tilfelle forutsatt at det da normalt vil veere dette
grunnlaget som ma beskrives. Dersom det ikke er
angitt et grunnlag eller den faktiske utbetalingen
avviker fra det avtalte grunnlaget, forutsettes at det
forklares hvordan verdivurderingen har skjedd.

Etter femte ledd fievde punktum skal det opply-
ses om ordninger som fortsatt er i kraft ved regn-
skapsarets slutt. Det skal opplyses om lgpetid, hvil-
ket vil si perioden de ledende ansatte mv. har rett til
a fa utbetalt slik godtgjerelse (om vilkdrene ellers
er oppfylt). Det skal videre gis en beskrivelse som
gjor det mulig 4 forstd hvordan utviklingen i ak-
sjens eller egenkapitalbevisets verdi vil pavirke be-
regningen av fremtidige utbetalinger.

I forslaget til nytt femte ledd er det forutsatt at
opplysninger som nevnt i bestemmelsens nr. 1 til 4
vil veere tilstrekkelige til & gjore det mulig for regn-
skapsbrukerne a forstid hvordan utviklingen i aksje-
nes eller egenkapitalbevisenes verdi har péavirket
utbetalingen av aksjeverdibaserte godtgjerelser nar
det er etablert ordninger som utelukkende omfat-
ter utdeling av aksjer eller opsjoner. For slike ord-
ninger vil det dermed bare vare nodvendig & gi de
konkrete opplysningene som er opplistet i bestem-
melsens nr. 1 til 4. Bestemmelsen gjelder aksjever-
dibaserte ordninger som utelukkende gjelder utde-
ling av aksjer og/eller opsjoner. Ved vurderingen

av om en ordning utelukkende gjelder utdeling av
aksjer og/eller opsjoner kan det ses bort fra even-
tuelle variable komponenter i godtgjerelsen som ik-
ke er aksjeverdibaserte i det hele tatt. For eksem-
pel vil det ikke vaere av betydning for opplysnings-
kravet dersom det ved siden av utdeling av aksjer
eller opsjoner ogséa er vedtatt ordninger med bonus
eller overskuddsdeling som ikke bygger pa aksje-
kursutvikling. De naermere opplysningskravene et-
ter nr. 1 til 4 svarer i det vesentlige til opplysnings-
kravene etter forslaget til § 7-31 b sjette ledd nr. 1 til
4. Det vises til merknadene til denne bestemmelsen
nedenfor.

Bestemmelsens sjette ledd svarer i det vesentli-
ge til utvalgets forslag. Etter bestemmelsen fritas
heleide datterselskaper som ikke er store fra 4 méat-
te opplyse om aksjeverdibaserte ordninger til for-
del for de enkelte ledende ansatte og de enkelte til-
litsvalgte. Bestemmelsen forutsettes a gjelde tilsva-
rende for ikke-store regnskapspliktige som ikke er
organisert som aksjeselskaper. Det presiseres at
unntaket ikke vil omfatte datterselskaper som selv
er store, da slike selskaper vil ha en selvstendig
plikt til & rapportere i henhold til § 7-31 b.

Til § 7-31 b Ytelser til ledende personer m.v. i store
foretak

Bestemmelsen svarer i det vesentlige til utvalgets
forslag. Endringene sammenlignet med gjeldende
§ 7-31 b er i hovedsak et utslag av at opplysnings-
kravene om ytelser til ledende ansatte mv. for store
foretak, er foreslatt samlet i én bestemmelse. Det
er i den forbindelse ogsé foreslitt enkelte andre
endringer som er naermere omtalt nedenfor. I til-
legg er det inntatt en presisering som gjor det klart
at nidvaerende fjerde ledd, femte og sjette ledd i de-
partementets forslag, omfatter alle typer aksjeverdi-
baserte godtgjorelser der aksjeverdien inngéar som
en del av beregningsgrunnlaget for godtgjerelsen
helt eller delvis, ikke bare opsjoner og andre aksje-
baserte ordninger. For gvrig, bortsett fra som nevnt
nedenfor, er det ikke tilsiktet noen realitetsendrin-
ger.

Nye annet, dttende og tolvte ledd representerer
de delene av opplysningskravet som store foretak
for var omfattet av pa grunnlag av § 7-31. Attende
ledd representerer imidlertid en utvidelse i forhold
til dagens annet ledd ferste punktum i § 7-31, ved at
opplysningene etter utvalgets forslag skal omfatte
alle ledende ansatte og alle styremedlemmer. Utvi-
delsen svarer til utvalgets forslag, og gjennomferer
EQSAorpliktelser som svarer til direktiv 2004/25/
EF artikkel 10 nr. 1 bokstav k.

Annet ledd svarer til tredje ledd i dagens § 7-31.
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Det er presisert at opplysningskravet omfatter alle
aksjeverdibaserte godtgjorelser. For det neermere
innholdet i begrepet aksjeverdibaserte godtgjerel-
ser vises det til merknadene til § 7-31. For evrig er
det ikke tilsiktet noen realitetsendring.

Tredje ledd svarer til dagens annet ledd. Endrin-
gen reflekterer omorganiseringen av bestemmel-
sen, og det er ikke tilsiktet noen realitetsendring.

Fjerde ledd er identisk med dagens tredje ledd.

Femte ledd svarer i det vesentlige til forslaget til
nytt fjerde ledd tredje og fijerde punktum til § 7-31.
Det vises til merknadene til denne bestemmelsen.

Syette ledd svarer til forslaget til nytt femte ledd
til § 7-31, og er i det vesentlige likt dagens § 7-31 b
fierde ledd. Det er likevel inntatt en presisering
som gjor det Klart at alle aksjeverdibaserte godtgjo-
relser omfattes av opplysningskravet. Endringen
fra «aksjeopsjoner» til «opsjoner» i bestemmelsens
nr. 1 til 3 gjor det Klart at ogsé opsjoner med egen-
kapitalbevis som underliggende omfattes av opplys-
ningskravet. Opsjonsbegrepet omfatter bade rettig-
heter til 4 kjope eksisterende aksjer/egenkapitalbe-
vis og tegningsretter. I prinsippet omfatter opplys-
ningskravet ogsa andre typer opsjoner enn Kjop-
sopsjoner, men dette antas a veere lite aktuelt som
avlenningsinstrument i praksis.

Opplysningskravet i n7. 1 svarer til nr. 1 i da-
gens fjerde ledd.

Opplysningskravet i n7. 2 svarer til nr. 2 i da-
gens fjerde ledd. Kravet til opplysninger om «antall
aksjer som er innlest» er som foreslatt av utvalget
endret til 4 gjelde antall aksjer eller egenkapitalbe-
vis «som eventuelt er utdelt». Bortsett fra at kravet
ogsé er presisert a ogsa skulle omfatte egenkapital-
bevis, er det ikke tilsiktet noen realitetsendring ved
endringen i begrepsbruk. Adgangen til 4 velge om
det skal opplyses om «antall aksjer som er innlest
og om innlgsningskursen» eller om «verdien av ret-
tighetene i aksjeinsentivordningen ved regnskaps-
arets slutt», er i samsvar med utvalgets forslag fijer-
net. Det foreslds at det na alltid skal opplyses om
antall aksjer/egenkapitalbevis som er utdelt og om
innlesningskursen. Bestemmelsen er imidlertid
ikke til hinder for at foretakene frivillig opplyser om
verdien dersom dette anses onskelig.

Opplysningskravet i #7. 3 svarer i det vesentlige
til nr. 3 i dagens fjerde ledd.

Opplysningskravet i nr. 4 svarer til nr. 4 i da-
gens fijerde ledd. Bortsett fra at opplysningskravet
etter forslaget gjelder alle aksjeverdibaserte godt-
gjerelser, er endringen av spraklig karakter, og det
er ikke tilsiktet noen realitetsendring i forhold til
dagens nr. 4.

Syvende, niende, tiende ledd og ellevte ledd svarer
innholdsmessig til dagens femte til dttende ledd.

15.7 Til endringer lov 15. januar 1999
nr. 2 om revisjon og revisorer
(revisorloven)

Til § 2-3 Mate med revisor

Bestemmelsen svarer i det vesentlige til utvalgsfler-
tallets forslag. I utvalgets merknader til bestemmel-
sen, som departementet i det vesentlige slutter seg
til, heter det blant annet:

«Etter den foreslatte bestemmelsens forste ledd
skal styret hvert ar ha et mete med revisor uten
at daglig leder eller andre fra den daglige ledel-
sen er til stede.

Det folger av utvalgets forslag at daglig le-
der eller andre fra den daglige ledelsen som og-
s er styremedlem skal ikke delta i meotet. Styre-
medlemmer valgt av de ansatte kan likevel delta
dersom de ikke inngér i selskapets daglige le-
delse. Dersom et flertall av styrets medlemmer
ogsé inngdr i selskapets daglige ledelse, skal li-
kevel hele styret, med unntak av daglig leder,
delta i matet. Hvis styret bare bestar av daglig
(e) leder(e), innebeerer dette at det ikke vil bli
avholdt et mote med revisor. Med storrelsesbe-
grensningen utvalgets flertall har foreslatt (unn-
tak for sma foretak, jf. regnskapsloven § 1-6), vil
det antakelig veere fa slike tilfeller i praksis.

For enkelte selskapsformer, f.eks. enkelt-
personforetak, ansvarlige selskap og komman-
dittselskap, oppstiller ikke lovgivningen krav
om at selskapet har et styre. Hvis slike revi-
sjonspliktige har valgt 4 ikke ha styre, innebae-
rer dette at kravet til mete med revisor faller
bort. Med storrelsesbegrensningen utvalgets
flertall har foreslatt (unntak for smé foretak, jf.
regnskapsloven § 1-6), vil det antakelig veere fa
slike tilfeller i praksis.

Etter bestemmelsens annet ledd skal forma-
let med metet veere at styret og revisor droefter
regnskapsmessige forhold der revisor ser ve-
sentlige svakheter og mangler ved de vurderin-
gene den daglige ledelsen har gjort, samt andre
forhold som revisor mener styret ber informe-
res om i et slikt mote.

I relasjon til regnskapsmanipulasjon og fi-
nansielle misligheter vil det vaere et siktemal
med gjennomgangen 4 avdekke eventuell man-
gelfull eller misvisende kommunikasjon fra ad-
ministrasjonen til styret om forhold av interesse
for styring og kontroll.

Etter tredje ledd nr. 1 er sméa foretak, jf.
regnskapsloven § 1-6, foreslatt unntatt fra plik-
ten til & avholde et slikt mote.

Etter tredje ledd nr. 2 er revisjonspliktige
datterselskaper med samme revisor som mor-
selskapet foreslatt unntatt fra kravet, dersom
morselskapet er omfattet av plikten etter forste
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ledd til 4 avholde et slikt meote. Etter tredje ledd
nr. 3 er revisjonspliktige datterselskaper med
samme revisor som morselskapet foreslatt unn-
tatt fra kravet, dersom morselskapet, uten § vae-
re omfattet av kravet etter forste ledd, avholder
et slikt mate.

Med datterselskap menes, i trdd med hvor-
dan begrepet er brukt i regnskapslovens be-
stemmelser, alle konsoliderte selskaper, enten
de er direkte eller indirekte eid av morselska-
pet.

Det er en forutsetning for unntakene i nr. 2
og 3 at datterselskapet har samme revisor som
morselskapet. Nar revisor er den samme antas
det at viktige forhold i konsernet ber kunne
dreftes med morselskapets styre. Utvalget leg-
ger til grunn at for at datterselskapet skal reg-
nes 4 ha samme revisor som morselskapet er
det tilstrekkelig at revisjonen utferes av samme
revisjonsselskap, jf. revisorloven § 4-2 eller av
samarbeidende revisorer som fremstar utad
som de var et revisjonsselskap, jf. revisorloven
§ 4-7 forste ledd.

Unntaket i tredje ledd nr. 3 er rettet mot dat-
terselskaper av utenlandske morselskap. Mor-
selskapsbegrepet, slik dette er brukt i regn-
skapslovens bestemmelser, er i utgangspunktet
ikke begrenset til norske morselskap. Likebe-
handlingshensyn innen EU/E@S-omradet tilsi-
er at unntak for datterselskaper ber gjelde til-
svarende enten morselskapet er registrert i
Norge eller i et annet EU/E@S-1and. Dette hen-
synet ivaretas etter utvalgets syn ved at det ikke
er en forutsetning om at morselskapet skal vee-
re norsk, samtidig som det oppstilles som en
forutsetning at morselskapet avholder et slikt
mote. Etter det utvalget kjenner til, er det ikke
andre land som oppstiller et slikt krav til mote
mellom styret og revisor i sin lovgivning, men
det kan veere utenlandske morselskap som vel-
ger & avholde et slikt arlig mote med revisor.
Slike tilfeller er ment & omfattes av unntaket,
forutsatt at datterselskapet far tilgang til opplys-
ninger fra morselskapet om at meatet avholdes.

For & veere omfattet av unntaket i tredje ledd
nr. 2, er det derimot ikke nedvendig at datter-
selskapet paser at morselskapets styre har av-
holdt mete med revisor. Det er tilstrekkelig at
morselskapet er omfattet av plikten i revisorlo-
ven § 2-3.

I tredje ledd nr. 4 foreslar utvalget at kravet
ikke skal gjelde for norskregistrerte utenland-
ske foretak (NUF) som driver virksomhet uten-
for Norge.»

Utover utvalgets forslag har departementet fo-
reslatt at det i et nytt fjerde ledd inntas hjemmel til &
bestemme i forskrift at visse regnskapsmessige for-
hold alltid skal behandles pad metet etter forste
ledd. Det vises til omtalen av forslaget i kapittel 5.5.

Til endringer i forste ledd i § 5-1 Revisjonens
innhold

Bestemmelsen svarer i innhold til utvalgets forslag,
og gjennomferer EQJS-Hforpliktelser som svarer til
direktiv 78/660/EJF artikkel 46 a(2). Etter direkti-
vet skal kravene etter direktiv 78/660/EF artikkel
51(1) bokstav b omfatte opplysninger som angitt i
artikkel 46 a(1) bokstavene c og d dersom redegjo-
relsen for foretaksstyring gis som et eget doku-
ment, eventuelt elektronisk.

Departementet har imidlertid foreslatt at hen-
visningen til redegjorelsen for foretaksstyring inn-
tas i bestemmelsens annet punktum istedenfor at
det innsettes et nytt tredje punktum. Formélet med
denne rent redaksjonelle endringen sammenlignet
med utvalgets forslag er & markere at det ikke opp-
stilles nye eller mer omfattende krav til revisjonen
av arsregnskapet, og at kravet sdledes bare innebae-
rer at revisor skal bruke den kunnskapen han har
tilegnet seg ved arsregnskapsrevisjonen nar han
gjennomgér redegjorelsen for foretaksstyring. Det
presiseres at kravet til revisors konsistenssjekk
gjelder hele redegjorelsen ogsa nér den er avgitt
som eget dokument i medhold av regnskapsloven
§ 3-3 b forste ledd.

Til endringer i fjerde ledd i § 5-2 Revisors plikter

Endringene i forste ledd svarer til utvalgets forslag.
Det vises til merknadene til § 5-4.

Til endringer i § 5-4 Nummererte brev

Forslaget til nye annet og fierde punktum i bestem-
melsen svarer i det vesentlige til utvalgsflertallets
forslag, men departementet har i et nytt tredje
punktum foreslatt at samtlige nummererte brev et-
ter § 5-4 skal sendes i kopi til alle styremedlemmer
dersom daglig leder ogsé er styreleder. Det vises til
omtalen av forslaget i kapittel 6.4. I utvalgets merk-
nader til bestemmelsen, som departementet i det
vesentlige er enig i, heter det blant annet:

«Etter flertallets forslag til nytt tredje punktum
[fierde punktum etter departementets forslag]
skal revisor i tillegg sende kopi til samtlige av
styrets medlemmer i de tilfeller brevet innehol-
der papekninger om forhold som kan fere til an-
svar for styremedlemmene, jf. § 5-2 fijerde ledd
nr. 4. Selv om flertallets forslag bare henviser til
§ 5-2 fijerde ledd nr. 4, vil flertallet bemerke at al-
vorlige brudd pa nr. 1 og 2 i mange tilfeller vil
kunne medfere ansvar for styret, og derfor vare
omfattet av kravet om 4 sende kopi til samtlige
av styrets medlemmer.
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Det fremgar av naveerende § 5-2 fijerde ledd
at revisor skal papeke forholdene nevnt i be-
stemmelsen «overfor den revisjonspliktiges le-
delse». For & tydeliggjore sammenhengen mel-
lom bestemmelsene, foreslar utvalget at det tas
inn en henvisning i § 5-2 fierde ledd til § 5-4.»

Til nytt fjerde ledd nr. 5 i § 5-6 Revisjonsberetning

Forslaget til nytt nr. 5 i bestemmelsens fjerde ledd
er nytt i forhold til utvalgets forslag, og oppstiller
plikt for revisor til & opplyse i arsberetningen om
hvorvidt mete som nevnt i § 2-3 er avholdt i lepet av
siste ar, forutsatt at den revisjonspliktige plikter &
avholde et slikt mote. Siste ar skal beregnes som
kalenderéret for revisjonsberetningen avgis.

15.8 Til endringer i lov 29. juni 2007
om verdipapirhandel
(verdipapirhandelloven)

Til endringer i sjette ledd i § 5-5 Arsrapport

Endringen i sjette ledd svarer til utvalgets forslag,
og presiserer at rapporteringskravet til utstedere
etter verdipapirhandelloven omfatter det nye kravet
til drsberetningen etter direktiv 78/660/EQF artik-
kel 46 a. Endringen medferer ikke krav utover de
som felger av annen lovgivning om arsbheretningen
og redegjorelsen for foretaksstyring gitt som eget
dokument, eventuelt elektronisk.

Til nytt annet ledd i § 5-7 Utstedere fra land
utenfor EQS

Forslaget til nytt annet punktum svarer til utvalgets
forslag, og oppstiller hjemmel til &4 gjore opplys-
ningskrav etter direktiv 2004/25/EF og direktiv
2006/46/EF gjeldende tilsvarende for utstedere
hjemmeherende utenfor EGJS som har valgt Norge
som hjemstat.

Til § 5-8 a Opplysninger om aksjeeierforhold i
drsberetningen

Bestemmelsen er ny i forhold til utvalgets forslag,
men svarer innholdsmessig til utvalgets forslag til
ny § 5-3 b i verdipapirforskriften. Utover at departe-
mentet foreslar at rapporteringspliktene lovfestes,
er det ikke tilsiktet noen realitetsendring sammen-
lignet med utvalgets forslag.

Bestemmelsens forste ledd angir at opplysninger
som nevntinr. 1 til 4 mé inntas i utstederens arsbe-
retning. Bestemmelsens forste ledd nr. 1 til 4 gjen-

nomferer E@S-forpliktelser som svarer til direktiv
2004/25/EF artikkel 10 nr. 1 bokstavene b, e, g og
j. I utvalgets merknader, som departementet slutter
seg til, til det likelydende forslaget til § 5-3 b i verdi-
papirforskriften heter det blant annet folgende:

«Etter bestemmelsens nr. 1 skal det opplyses
om eventuelle vedtektsfestede begrensninger i
retten til & omsette selskapets verdipapirer, jf.
for eksempel allmennaksjeloven §§ 4-15, 4-18 og
4-19. Det vil sdledes maétte opplyses om eventu-
elle samtykkeklausuler, forkjepsretter, andel-
stak, begrensninger knyttet til hvem som kan
eie selskapets aksjer mv.

Etter bestemmelsens nr. 2 skal det gis opp-
lysninger om eventuelle ansatteaksjeordninger
nar aksjeeierrettighetene ikke uteves direkte av
de ansatte som omfattes av ordningene. Dette
vil blant annet si at det ma gis opplysninger om
hvilke prosedyrer som gjelder for utevelse av
aksjeeierbefoyelser knyttet til aksjene ordnin-
gen omfatter, og hvem som har myndighet til &
fatte beslutninger. Utvalget antar at slike ord-
ninger stort sett gjelder aksjer selskapet eier
selv eller som ennd ikke er utstedt, og som det
derfor uansett ikke vil veere adgang til 4 uteve
aksjeeierbefoyelser for, jf. allmennaksjeloven
§ 5-4 tredje ledd. Opplysningskravet vil imidler-
tid veere aktuelt dersom aksjene er lagt til et
selvstendig selskap, fond, stiftelse eller lignen-
de. At et antall aksjer ikke er i sirkulasjon vil
dessuten kunne veere viktig informasjon for en
potensiell oppkjeper, og derfor ma det nar ak-
sjene eies av selskapet uansett opplyses at in-
gen utever aksjeeierbefayelser for disse aksje-
ne

Etter bestemmelsens nr. 3 skal det opplyses
om eventuelle aksjonaeravtaler som foretaket er
kjent med som begrenser mulighetene til 4 om-
sette selskapets aksjer eller til 4 uteve aksjenes
stemmeretter. Forutsetningen for hvilke typer
aksjonaeravtaler som omfattes av opplysnings-
kravet gis i direktiv 2001/34/EF, jf. seerlig artik-
kel 92. Opplysningskravet vil sidledes omfatte al-
le fullmaktsavtaler. Slike fullmakter kan for ek-
sempel ha bakgrunn i pant, bruksretter eller fi-
nansiell sikkerhetsstillelse eller vaere knyttet til
opsjoner eller tegningsretter. Opplysningskra-
vet vil ogsd omfatte avtaler aksjeeiere har inn-
gatt som forplikter dem til & stemme i henhold
til en felles politikk for forvaltningen av selska-
pet. Det vil videre omfatte stemmeretter som in-
nehas av en annen ndr stemmegivningen pa
grunnlag av avtalen ma forega i henhold til den
andre partens enske. Dersom det er inngétt av-
tale som medferer at forhold som nevnt ikke
skal tre i kraft for i fremtiden, gjelder opplys-
ningskravet fra tidspunktet for avtaleinngael-
sen, dersom den som har krav pa & fi uteve
stemmerettene eller til 4 fi dem utevd pa eget
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initiativ kan bestemme nar ikrafttredelsen skal
skje.

Etter bestemmelsens nr. 4 skal det opplyses
om avtaler selskaper er part i, dersom det er av-
talt seerlige vilkar knyttet til eventuelle tilbud
som matte bli fremsatt om overtakelse av sel-
skapets aksjer. I sé fall skal det redegjores for
vilkdrene. I bestemmelsens annet punktum an-
gis at foretaket kan la veaere & opplyse om slike
avtaler i den grad det ville medfere urimelig for-
retningsmessig ulempe for foretaket dersom av-
talen ble kjent. Den forretningsmessige ulem-
pen ma veere av driftsmessig karakter, og knyt-
tet til det & drive virksomhet. Dette kan for ek-
sempel gjelde avtaler om patenter, strategiske
samarbeidsavtaler mv. Imidlertid vil for eksem-
pel ikke muligheten for at overtakelsestilbud
(et) avslas eller godtas vaere en forretningsmes-
sig ulempe i bestemmelsens forstand. Heller ik-
ke konsekvenser for verdsettelsen av selska-
pets finansielle instrumenter vil i utgangspunk-
tet veere vesentlig forretningsmessig ulempe,
med mindre konsekvensene klart (og i hoved-
sak) kan forklares i driftsmessige forhold. I
tredje punktum presiseres at unntaket fra opp-
lysningskravet ikke kommer til anvendelse der-
som plikt til & offentliggjere opplysningene fol-
ger av annen lovgivning.»

Til nytt syvende ledd i § 9-11 Organisering av
virksomheten

Bestemmelsen gir hjemmel til 4 fastsette naeermere
regler i forskrift om godtgjerelsesordninger i verdi-
papirforetak som ikke er finansinstitusjon, jf. finan-
sieringsvirksomhetsloven §§ 2-18 til 2-22. Forslaget
er omtalt i kapittel 13.

Til nytt attende ledd i § 15-7 Palegg mv.

Forslaget til nytt dttende ledd svarer til Kredittilsy-
nets forslag i heringsnotat 21. januar 2009. I Kredit-

tilsynets merknader til bestemmelsen, som depar-
tementet i det vesentlige slutter seg til, heter det
blant annet:

«Bestemmelsen er utformet slik at kun utste-
derforetaket er pliktsubjekt. All innhenting av
dokumentasjon vil skje gjennom foretaket.

Vilkar for & palegge slik informasjon er at
regnskapskontrollen trenger dokumentasjonen
for & utfore sine gjoremal etter loven. Det er sé-
ledes opp til Kredittilsynets [na Finanstilsynet]
skjonn a avgjere hvilken informasjon som skal
innhentes og pa hvilken maéte.

Etter ordlyden inntrer opplysningsplikten
forst nar Kredittilsynet gir palegg om det. Det
skal fastsettes en frist for 4 gi dokumentasjon til
Kredittilsynet, og oversittelse av fristen kan ut-
lose dagbgter etter Kredittilsynsloven [nd fi-
nanstilsynsloven] § 10 annet ledd. Pilegg om
dokumentasjonsplikt vil veere et enkeltvedtak
som omfattes av forvaltningsloven §2 forste
ledd bokstavene a) og b). Pilegget kan pakla-
ges til Finansdepartementet etter reglene i for-
valtningsloven kapittel VI om klage og omgjo-
ring, se ogsa fvl. § 14.

Etter verdipapirhandelloven §17-3 annet
ledd nr. 5 kan forsettlig eller uaktsomt brudd pa
palegg etter § 15-7 straffes med beter eller feng-
sel inntil 1 &r. Bestemmelsen vil gjelde tilsva-
rende for pilegg om 4 innhente dokumentasjon.

Palegget skal angi den konkrete dokumen-
tasjonen som kreves.»

Finansdepartementet
tilrar:

At Deres Majestet godkjenner og skriver under

et framlagt forslag til proposisjon til Stortinget om
endringer i regnskapsloven og enkelte andre lover
(foretaksstyring og tiltak mot manipulering av fi-
nansiell informasjon).

Vi HARALD, Norges Konge,

stadfester:

Stortinget blir bedt om & gjere vedtak til lov om endringer i regnskapsloven og enkelte andre lover i

samsvar med et vedlagt forslag.
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Forslag

til lov om endringer i regnskapsloven og
enkelte andre lover

I

I'lov 12. juni 1981 nr. 52 om verdipapirfond gjeres
folgende endringer:

§ 2-5 nytt tredje ledd skal lyde:

Departementet kan ved forskrift fastsette ncermere
regler om godtgjorelsesordninger i forvaltningsselskap
Jor verdipapirfond. Bestemmelsene i finansierings-
virksomhetsloven §§ 2-18 til 2-22 gjelder tilsvarende.

II

I'lov 21. juni 1985 nr. 78 om registrering av
foretak gjores folgende endringer:

§ 3-8 forste ledd nytt nr. 8 skal lyde:
8. Om foretaket utelukkende driver virksomhet i Nor-

ge.

Néaverende nr. 8 til 11, blir nye nr. 9 til 12.

I

Ilov 10. juni 1988 nr. 40 om finansierings-
virksomhet og finansinstitusjoner (finansierings-
virksomhetsloven) gjores folgende endringer:

Kapittel 2 nytt avsnitt III skal lyde:
III. Godtgjorelsesordninger i finansinstitusjoner
§ 2-18. Etablering av godigjorelsesordning
Departementet kan ved forskrift fastsette ncermere
regler for a sikre at finansinstitusjoner fastsetter og til
enhver tid har og praktiserer en godigjorelsesordning
Jor hele foretaket. Slik godigjorelsesordning skal ha
saerskilte regler for ledende ansatte, for andre ansatte
med arbeidsoppgaver av betydning for foretakets risi-
koeksponering, og for andre ansatte med kontrollopp-
gaver. Godtgjorelsesordningen skal veere i samsvar
med foretakets overordnede madl, risikotoleranse og
langsiktige interesser. Godtgjorelsesordningen skal bi-
dra til @ fremme god styring av og kontroll med fore-
takets risiko, og ikke oppfordre til @ ta for hoy risiko.
Forskriften kan inneholde forskjellige regler om
gennomforing av kravene til godigjorelsesordninger

avhengig av det enkelte foretaks storrelse, organisa-
sjon og virksomhetsomrdde.

§ 2-19. Krav til godtgjorelsesordninger
1 forskrift gitt med hjemmel i § 2-18 kan det fast-

settes neermere krav til godigjorelsesordning for leden-
de ansatte, for andre ansatte med arbeidsoppgaver av
betydning for foretakets risikoeksponering, og for and-
re ansatte med kontrolloppgaver, som blant annet
omfatter:

a) hvilke grupper av ansatte i foretaket som skal om-
fattes av ordningen,

b) forholdet mellom fast godigjovelse og prestasjons-
betinget godtgjorelse,

¢) kriterier for fastsettelse av prestasjonsbetinget
godtgjorelse som bygger pa en kombinasjon av re-
sultater oppnddd over tid av den enkelte ansatte,
det forretningsomradet denne er tilknyttet, og fore-
takets samlede resultater,

d) forholdsmessig opptiening av prestasjonsbetinget
godtgjorelse over et fastsatt antall dr,

e) hvor stor del av prestasjonsbetinget godigiorelse
som skal kunne bestd av aksjer, egenkapitalbevis
eller rett til annen godtgjorelse som ikke utbetales
kontant,

P vilkar om at prestasjonsbetinget godtigjorelse bare

opptienes eller utbetales for sa vidt dette er forsvar-
lig ut fra foretakets finansielle stilling, og vil bli re-
dusert eller bortfalle dersom foretakets okonomis-
ke stilling vesentlig forverres,

g) at gavantert prestasjonsbetinget godigjorelse kan
bare benyttes i seerlige tilfelle,

h) ansattes plikt til d avstd fra transaksjoner til sik-
ring av prestasjonsbetinget godigjorelse,

1) at sluttvederlag ved opphor av arbeidsforholdet
skal tilpasses de resultater som er oppnadd over
tid, og utformes slik at utilfredsstillende resultater
ikke blir belonnet.

§ 2-20. Palegg og sanksjoner
1 forskrift gitt med hjemmel i § 2-18 kan det fast-
settes regler som gir myndighet til d treffe vedtak om:
a) palegg om endringer i godigjorelsesordninger som
tkke er i samsvar med kravene i forskrifien, jf.
§ 5-2 forste og annet ledd,
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b) grense for foretakets omfang av prestasjonsbetin-
get godtgjorelse fastsatt i prosent av nettoresulta-
tet, for a sikrve at foretaket har et forsvarlig kapi-
talgrunnlag,

¢) sanksjoner for overtredelse av bestemmelsence i for-
skriften.

§ 2-21. Styrets rolle, godtgjorelsesutvalg, intern
kontroll

Det kan i forskrift gitt med hjemmel i § 2-18 fast-
settes regler om styrets plikt til d fastsette og regelmes-
sig gjenmnomgad godigjorelsesovdningen og overvike
praktiseringen og virkningene av orvdningen.

1 forskrift gitt med hjemmel i § 2-18 kan det fast-
settes krav om at styret i foretak som ut fra storrelse og
virksomhetsomrdder har en vesentlig betydning pa fi-
nansomvrddet, oppnevner et utvalg som pa fritt grunn-
lag kan vurdere foretakets godtgjovelsesordning, og
som skal forberede alle saker om godigjorelsesordnin-
gen som skal behandles av styret.

Det kan i forskrift gitt med hjemmel i § 2-18 ogsa
fastsettes regler om uavhengig intern kontroll med
overholdelsen av regelverket.

§ 2-22. Informasjonsplikt

1 forskrift gitt med hjemmel i § 2-18 kan det fast-
settes regler om plikt for foretaket til a offentliggjore
informasjon om foretakets godigjorelsesordning, om
hvilke forhold det skal gis opplysninger om, og om
hvordan informasjonen skal offentliggjores.

Ny § 2b-28 skal lyde:
§ 2b-28. Erkleering om fastsettelse av lonn og annen
godtgjorelse til ledende ansatte

Allmennaksjeloven § 5-6 tredje ledd og § 6-16 a
gielder tilsvarende for institusjoner som ikke er orga-
nisert i aksjeselskaps form og som har utstedt egenka-
pitalbevis som er notert pd regulert marked.

IV

Ilov 13. juni 1997 nr. 44 om aksjeselskaper
(aksjeloven) gjeres folgende endringer:

§ 5-26 skal lyde:
§ 5-26. Tingrettens avgjorelse

(1) Tingretten skal ta til folge et krav om gran-
sking etter § 5-25 annet ledd, dersom retten finner
at det har saklig grunn.

(2) For avgjerelsen treffes, skal retten gi selska-
pet og i tilfelle den som granskingen ellers vil om-
fatte, anledning til 4 uttale seg.

(3) Retten oppnevner én eller flere granskere.
Det som er bestemt om revisor i revisorloven §§ 4-1

til 4-7 og § 6-1 forste, fjerde og femte ledd, gielder til-
svarende for granskere.

(4) Retten fastsetter godtgjorelse for gransker-
ne ved kjennelse. Kostnadene ved granskingen bae-
res av selskapet. Retten bestemmer ved kjennelse om
granskeren kan kreve at selskapet pa forhand skal
deponere et passende belop. Retten bestemmer i til-
felle ogsa belopets storrelse.

Ny § 5-27 skal lyde:
§ 5-27. Granskeres rett til opplysninger

(1) Selskapets ledende ansatte, medlemmer av
styre og bedrifisforsamling og eventuelle autoriserte
regnskapsforere etter vegnskapsforerloven skal pa fo-
resporsel gi granskeren alle opplysninger de er kjent
med, som kan veere av betydning for de temaene som
granskes. Opplysningsplikten etter denne bestemmel-
sen gjelder tilsvarende for personer som tidligere har
hatt stillinger eller verv som nevnt i forste punktum.

(2) Selskapet skal gi granskeren adgang til a fore-
ta de undersokelser granskeren finner nodvendig, og
skal utlevere de opplysninger denne krever for utforel-
sen av sitt oppdrag. Krav om utlevering av opplysnin-
ger skal fremsettes skriftlig overfor selskapet, og sel-
skapet skal gis en oppfyllelsesfrist pa minst en uke.

(3) Granskerens krav etter annet ledd som gjelder
dokumenter eller andre gjenstander som kan innehol-
de informasjon av betydning for granskingen, og som
selskapet ved lov er pdlagt a utarbeide eller oppbeva-
re, er seerlig tvangsgrunnlag etter tvangsfullbyrdelses-
loven § 13-2 forste ledd.

(4) Selskapets bankforbindelser skal uten hinder
av taushetsplikt gi granskeven adgang til opplysnin-
ger om selskapets kundeforhold i banken.

Naveerende § 5-27 blir ny § 5-28.

v

Ilov 13. juni 1997 nr. 45 om allmennaksje-
selskaper (allmennaksjeloven) gjores folgende
endringer:

§ 5-6 nytt fjerde ledd skal lyde:

(4) I allmennaksjeselskaper som plikter a gi en
redegjorelse for foretaksstyring etter regnskapsloven
§ 3-3 b, skal den ordineere generalforsamlingen ogsa
behandle denne redegjorelsen.

Naveerende fierde ledd blir nytt femte ledd.
§ 5-26 skal lyde:

§ 5-26. Tingrettens avgjorelse
(1) Tingretten skal ta til folge et krav om gran-
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sking etter § 5-25 annet ledd, dersom retten finner
at det har saklig grunn.

(2) For avgjerelsen treffes, skal retten gi selska-
pet og i tilfelle den som granskingen ellers vil om-
fatte, anledning til & uttale seg.

(3) Retten oppnevner én eller flere granskere.
Det som er bestemt om revisor i revisorloven §§ 4-1
til 4-7 og § 6-1 forste, fierde og femte ledd, gjelder til-
svarende for granskere.

(4) Retten fastsetter godtgjerelse for gransker-
ne ved kjennelse. Kostnadene ved granskingen bae-
res av selskapet. Retten bestemmer ved kjennelse om
granskeren kan kreve at selskapet pa forhand skal
deponere et passende belep. Retten bestemmer i til-
felle ogsa belopets storrelse.

Ny § 5-27 skal lyde:
§ 5-27. Granskeres rett til opplysninger

(1) Selskapets ledende ansatte, medlemmer av
styre og bedrifisforsamling og eventuelle autoriserte
regnskapsforere etter regnskapsforerloven skal pa fo-
resporsel gi granskeren alle opplysninger de er kjent
med, som kan veere av betydning for de temaene som
granskes. Opplysningsplikten etter denne bestemmel-
sen gjelder tilsvarende for personer som tidligere har
hatt stillinger eller verv som nevnt i forste punktum.

(2) Selskapet skal videre gi granskeven adgang til
d foreta de undersokelser granskeren finner nodven-
dig, og skal utlevere de opplysninger denne krever for
utforelsen av sitt oppdrag. Krav om utlevering av opp-
lysninger skal fremsettes skriftlig overfor selskapet, og
selskapet skal gis en oppfyllelsesfrist pa minst én uke.

(3) Granskerens krav etter annet ledd som gjelder
dokumenter eller andre gjenstander som kan innehol-
de informasjon av betydning for granskingen, og som
selskapet ved lov er pdlagt a utarbeide eller oppbeva-
re, er seerlig tvangsgrunnlag etter tvangsfullbyrdelses-
loven § 13-2 forste ledd.

(4) Selskapets bankforbindelser skal uten hinder
av taushetsplikt gi granskeven adgang til opplysnin-
ger om selskapets kundeforhold i banken.

Néaveerende § 5-27 blir ny § 5-28.

§ 6-1 tredje ledd skal lyde:
(3) Daglig leder kan ikke veere medlem av styret.

VI

Ilov 17. juli 1998 nr. 56 om arsregnskap m.v.
(regnskapsloven) gjores folgende endringer:

§ 1-6 forste ledd skal lyde:
Som smé foretak regnes regnskapspliktige som
ikke faller inn under § 1-5 og som pa balansedagen

ikke overskrider grensene for to av felgende tre vil-

Kér:

1. salgsinntekt: 70 millioner kroner,

2. balansesum: 35 millioner kroner,

3. gjennomsnittlig antall ansatte i regnskapséaret:
50 arsverk.

§ 3-1 tredje ledd skal lyde:

For konsernregnskap eller selskapsregnskap
utarbeidet i samsvar med § 3-9, gjelder ikke be-
stemmelsene i denne lov § 1-4, § 1-9, § 3-2 forste,
annet og fierde ledd samt tredje ledd annet og tred-
je punktum, § 3-2 a, § 3-4 forste og annet ledd, § 3-6,
§ 3-8, kapittel 4, kapittel 5, kapittel 6, §§ 7-1 til 7-14,
§ 7-15 fjerde og femte ledd, § 7-16, § 7-17, §§ 7-19 til
7-25, § 7-28, § 7-29, § 7-30 b, § 7-33, § 7-34, § 7-35,
§ 7-36 fjerde til niende ledd og §§ 7-37 til 7-41.

§ 3-3 a nytt fjortende ledd skal lyde:

Regnskapspliktige som er utstedere med verdipa-
pirer notert pa regulert marked skal gi opplysninger
som nevnt i verdipapirhandelloven § 5-8 a.

Ny § 3-3 b skal lyde:

§ 3-3 b. Redegjorelse om foretaksstyring
Regnskapspliktige som er utstedere med Norge

som hjemstat etter verdipapirhandelloven § 5-4 og

med verdipapiver notert pd regulert marked, skal i

drsberetningen eller i dokument det er henvist til i

drsberetningen, redegjore for sine prinsipper og prak-

sis vedrovende foretaksstyring. Plikten til @ redegjore

Jor foretaksstyring gjelder tilsvarende for allmennaks-

Jeselskaper hvis aksjer bare er notert pa en autorisert

markedsplass utenfor EJS-omrddet.

Redegjorelsen for prinsipper og praksis vedroren-
de foretaksstyring etter forste ledd skal minst innehol-
de folgende opplysninger:

1. en angivelse av anbefalinger og regelverk om fore-
taksstyring som foretaket er omfattet av eller for
ovrig velger d folge,

2. opplysminger om hvor anbefalinger og regelverk
som nevnt i nr. 1 er offentlig tilgiengelige,

3. en begrunnelse for eventuelle avvik fra anbefalin-
ger og regelverk som nevnt i nr. 1,

4. en beskrivelse av hovedelementene i foretakets, og
Sor regnskapspliktige som utarbeider konsernvegn-
skap eventuelt ogsd komsernets, systemer for in-
ternkontroll og risikostyring knyttet til regnskaps-
rapporteringsprosessen,

5. wvedtektsbestemmelser som helt eller delvis utvider
eller fraviker bestemmelser i allmennaksjeloven
kapittel 5,

6. sammensetningen til styre, bedrifisforsamling, re-
presentantskap og kontrollkomité, eventuelle ar-
beidsutvalg for disse organene, samt en beskrivel-
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se av hovedelementene i gjeldende instrukser og
retningslinjer for organenes og eventuelle utvalgs
arbeid,

7. vedtektsbestemmelser som regulerer oppnevning
og utskifting av styremedlemmer,

8. wvedtektsbestemmelser og fullmakter som gir styret
adgang til d beslutte at foretaket skal kjope tilbake
eller utstede egne aksjer eller egenkapitalbevis.
Annetledd nr. 1, 2, 3, 5 og 6 gjelder ikke for regn-

skapspliktige som ikke har utstedt aksjer eller egenka-

pitalbevis som er notert pa et regulert marked eller pd
en multilateral handelsfasilitet, jf. verdipapirhandel-
loven § 2-3 flevde ledd.

§ 3-5 nytt tredje ledd skal lyde:

Underskrift pa drsberetningen etter bestemmel-
sens forste ledd og pdtegnet forbehold etter bestemmel-
sens annet ledd skal anses a omfatte rvedegjorelsen for
Joretaksstyring, if § 3-3 b, ndr det er henvist til rede-
gjovelsen i arsberetningen.

§ 59 a skal lyde:
§ 5-9 a. Aksjeverdibasert betaling

Aksjeverdibasert betaling skal regnskapsfores til
virkelig verdi pa transaksjonstidspunktet.

Sma foretak kan unnlate 4 kostnadsfere aksje-
verdibasert avlenning.

§ 7-1 nytt femte ledd skal lyde:

Dersom foretak som ikke er smad er engasjert i ak-
tiviteter med vesentlig risiko eller vesentlige fordeler
som ikke er innregnet i balansen, skal tilleggsopplys-
ningene etter fjerde ledd omfatte en beskrivelse av ak-
tivitetenes finansielle virkning og formdlet med dem.

§ 7-1 navaerende femte ledd blir nytt sjette ledd.

§ 7-11 a skal lyde:
§ 7-11 a. Aksjeverdibasert betaling

Det skal redegjores for bruken av aksjeverdiba-
sert betaling. Det skal opplyses om kostnadsfert ak-
sjeverdibasert betaling minst spesifisert pa de aktu-
elle postene i resultatregnskapet. Det skal opplyses
hvordan kostnadene er beregnet, herunder de for-
utsetningene som er lagt til grunn for beregningen.

§ 7-26 nytt femte ledd skal lyde:

Regnskapspliktige som er utstedere med Norge
som hjemstat etter verdipapirhandelloven § 5-4, skal
opplyse om vesentlige indirekte aksjebesittelser i sel-
skapet. Aksjebesittelser som representerer minst 10
prosent av stemmerettene i selskapet, regnes som ve-
sentlige etter forste punktum.

Ny § 7-30 b skal lyde:
§ 7-30 b. Transaksjoner med ncerstaende parter

Det skal opplyses om vesentlige transaksjoner med
neerstdaende parter. Opplysningene skal omfatte trans-
aksjonenes belop, en beskrivelse av hva slags forhold
det er mellom selskapet og den neerstdende part, samt
andre opplysninger om transaksjonene som er nod-
vendige for d forstd den regnskapspliktiges og konser-
nets stilling.

Transaksjoner mellom konsoliderte foretak kan
unnlates opplyst i konsernregnskapet. Transaksjoner
mellom heleide konsoliderte foretak kan unnlates opp-
lyst i selskapsregnskapet dersom selskapet er unntatt
fra dokumentasjonsplikten etter ligningsloven § 4-12
annet ledd.

Opplysninger om individuelle transaksjoner etter
Jorste ledd kan grupperes etter typen av transaksjoner,
med mindre seerskilte opplysninger er nodvendige for
a forsta virkningene av transaksjonene for den regn-
skapspliktiges og konsernets stilling.

Departementet kan i forskrift gi neermere bestem-
melser om definisjonen av neerstaende parter.

§ 7-31 skal lyde:
§ 7-31. Ytelser til ledende personer m.v. i foretak
som ikke er store

Regnskapspliktige som ikke er store foretak skal
opplyse om samlede utgifter til henholdsvis lenn,
pensjonsforpliktelser og annen godtgjerelse til dag-
lig leder og medlemmer av styret og bedriftsfor-
samlingen.

Det skal opplyses om arten og omfanget av for-
pliktelser til & gi daglig leder eller leder av styret
seerskilt vederlag ved oppher eller endring av an-
settelsesforholdet eller vervet. Tilsvarende gjelder
avtaler om bonuser, overskuddsdelinger og lignende
til fordel for daglig leder eller leder av styret.

Nar en eller flere opplysninger som nevnt i fors-
te eller annet ledd ikke gis fordi den regnskapsplik-
tige ikke har hatt slike utgifter eller forpliktelser skal
det opplyses sarskilt om dette.

Det skal opplyses om forpliktelser knyttet til aksje-
verdibaserte godigjorelser til fordel for ansatte og til-
litsvalgte. Det skal opplyses om arten og omfanget av
de enkelte avtaler om aksjeverdibaserte godigjorelser
til fordel for de enkelte ledende ansatte og de enkelte
medlemmer av styre, kontrollkomité og andre valgte
selskapsorganer med unntak av bedrifisforsamlingen.
Opplysningene om avtaler som nevnt i annet punk-
tum skal minst omfatte en beskrivelse av pa hvilken
mdte utviklingen av verdien til aksjene eller egenka-
pitalbevisene i selskapet eller i andre selskaper i sam-
me konsern, har pavirket beregningen av den godigjo-
relsen som er utbetalt i regnskapsaret. For avtaler om
aksjeverdibaserte godtgjorelser som ikke er avsluttet
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ved regnskapsdrets slutt skal det opplyses om avtalens

lopetid og det skal gis en beskrivelse av pa hvilken mad-

te det er avtalt at utviklingen i aksjenes verdi vil pa-
virke beregningen av fremtidige utbetalinger.

For aksjeverdibaserte godtgjorelser som uteluk-
kende gjelder utdeling av aksjer, egenkapitalbevis el-
ler opsjoner, skal det istedenfor opplysninger som
nevnt i fierde ledd tredje og fierde punktum, gis folgen-
de opplysninger:

1. antall opsjoner som er tildelt samt aksjer eller
egenkapitalbevis som er gitt av foretaket i lopet av
regnskapsaret, og vilkarene for d benytte disse,

2. antall opsjoner som er innlost i lopet av regn-
skapsdret. For hver av disse skal det opplyses om
antall aksjer eller egenkapitalbevis som eventuelt
er utdelt, innlosningskursen og eventuelle utbeta-
linger fra selskapet knyttet til innlosningen,

3. antall opsjoner som ikke er innlost ved regnskaps-
arets slutt, innlosningskursen, forfallstidspunktet
og hovedbetingelsene for @ utove rettighetene,

4. endringer i vilkdr knyttet til eksisterende aksjever-
dibaserte godigjorelser i lopet av regnskapsdret.
Fjerde ledd annet til fievde punktum og femte ledd

gielder ikke heleide datterselskaper i konsern.

§ 7-31 b skal lyde:

§ 7-31 b. Ytelser til ledende personer mv. i store

foretak

Store foretak skal opplyse om samlet godtgjo-
relse og andre fordeler som er gitt til de enkelte le-
dende ansatte og de enkelte medlemmene av hen-
holdsvis styret, kontrollkomiteen og andre valgte
selskapsorganer med unntak av bedriftsforsamlin-
gen.

Det skal opplyses om forpliktelser knyttet til aksje-
verdibaserte godigjorelser til fordel for ansatte og til-
litsvalgte.

Det skal videre gis opplysninger for hver per-
son omfattet av forste ledd som har hatt ansettel-
sesforhold eller verv for selskapet i lepet av regn-
skapsaret spesifisert i samsvar med ferde til niende
ledd.

Opplysninger om godtgjerelse eller honorarer
skal minst omfatte:

1. den totale lonn vedkommende har mottatt eller
opptjent for tjenester ytt i lopet av regnskaps-
aret, herunder eventuelle metehonorarer ved-
tatt av generalforsamlingen,

2. godtgjerelse og fordeler vedkommende har
mottatt fra foretak i samme konsern,

3. godtgjerelse i form av overskuddsdeling eller
bonusutbetalinger og grunnen til at slike ytelser
er gitt,

4. betydelig eller vesentlig tilleggsgodtgjerelse for

spesielle tjenester utenfor de normale funksjo-

ner for en leder,

5. betalt eller skyldig vederlag til hver tidligere ad-
ministrerende direkter og styreleder i regn-
skapsaret i forbindelse med avslutning av ved-
kommendes ansettelsesforhold eller verv, og

6. beregnet verdi av totale fordeler i annet enn
kontanter som anses som godtgjerelse.
Opplysninger om aksjeverdibaserte godtgjorelser

skal minst omfatte en beskrivelse av pa hvilken mdte
utviklingen av verdien til aksjene eller egenkapitalbe-
visene i selskapet eller i andre selskaper i samme kon-
sern, har pavirket beregningen av den godigjorelsen
som er utbetalt i regnskapsaret. For avtaler om aksje-
verdibaserte godigjorvelser som ikke er avsluttet ved
regnskapsarets slutt skal det opplyses om avtalens lo-
petid og det skal gis en beskrivelse av pa hvilken mdte
det er avtalt at utviklingen i aksjenes verdi vil pdavirke
beregningen av fremtidige utbetalinger.

For aksjeverdibaserte godigjorelser som uteluk-
kende gjelder utdeling av aksjer, egenkapitalbevis el-
ler opsjoner, skal det istedenfor opplysninger som
nevnt i femte ledd, gis opplysninger om:

1. antall opsjoner som er tildelt samt aksjer eller
egenkapitalbevis som er gitt av foretaket i lopet
av regnskapsaret, og vilkarene for 4 benytte dis-
se,

2. antall opsjoner som er innlest i lepet av regn-
skapséret. For hver av disse skal det opplyses
om antall aksjer eller egenkapitalbevis som even-
tuelt er utdelt, innlosningskursen og eventuelle
utbetalinger fra selskapet knyttet til innlosningen,

3. antall opsjoner som ikke er innlest ved regn-
skapsérets slutt, innlesningskursen, forfallstids-
punktet og hovedbetingelsene for & uteve rettig-
hetene,

4. endringer i vilkdar knyttet til eksisterende aksjever-
dibaserte godigjorelser i lopet av regnskapsdret.
For ytelsesbaserte pensjonsordninger skal det

minst opplyses om endringer i den enkeltes opp-

tjente rettigheter etter ordningen i lepet av regn-
skapséret. For innskuddsbaserte pensjonsordnin-

ger skal det minst gis opplysninger om innskudd i

ordningen som foretaket i lopet av regnskapséaret

har betalt eller er blitt skyldig for hver person som
er omfattet av forste ledd.

Det skal opplyses om arten og omfanget av forplik-
telser til a gi scerskilt vederlag ved fratredelse, opphor
eller endring av ansettelsesforholdet eller vervet.

Det skal opplyses om lan, forskuddsbetalinger
og sikkerhetsstillelser selskapet eller andre selskap
i konsernet har gitt til personer som omfattet av
forste ledd, herunder hvilke vilkar som gjelder, av-
dragsplan, utestdende belop og rentesatsen.

Allmennaksjeselskaper skal opplyse om innhol-
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det i erkleeringen om fastsettelse av lenn og annen
godtgjorelse til ledende ansatte, jf. allmennaksjelo-
ven § 6-16 a.

Opplysningene etter paragrafen her og i tilfelle
ogsa opplysningene etter § 7-32 forste ledd, kan i
stedet for i noter gis i en rapport om godtgjerelse til
ledende personer. Rapporten skal inngé i arsberet-
ningen.

Nar en eller flere opplysninger som nevnt i femte
eller niende ledd ikke gis fordi den regnskapspliktige
tkke har hatt slike utgifter eller forpliktelser, skal det
opplyses scerskilt om dette.

VII

Ilov 15. januar 1999 nr. 2 om revisjon og revisorer
(revisorloven) gjeres folgende endringer:

Ny § 2-3 skal lyde:

§ 2-3. Mote med revisor
Styret i revisjonspliktige skal hvert ar ha et mote

med revisor uten at daglig leder eller andre fra den
daglige ledelsen er til stede. Dersom et flertall av sty-
rets medlemmer ogsa inngdr i selskapets daglige ledel-
se, skal likevel hele styret, med unntak av daglig leder,
delta i motet.

Formdalet med motet skal veere at styret og revisor
drafter regnskapsmessige forhold der revisor ser ve-
sentlige svakheter og mangler ved de vurderingene
den daglige ledelsen har gjort, samt andre forhold
som revisor mener styret bov informeres om.

Kravet etter forste ledd gjelder ikke for:

1. revisjonspliktige som er omfattet av regnskapslo-
ven § 1-6,

2. revisjonspliktige datterselskaper som har samme
revisor som morselskapet dersom morselskapet er
omfattet av kravet i forste ledd,

3. revisjonspliktige datterselskaper som har samme
revisor som morselskapet, dersom morselskapet
uten d veere omfattet av kravet i forste ledd likevel
avholder et slikt mote med revisor som nevnt der,

4. foretak som er revisjonspliktig pa grunnlag av
regnskapsplikt etter regnskapsloven § 1-2 forste
ledd nr. 13 (filialregnskapsplikt for utenlandsk fo-
retak) dersom foretaket driver virksomhet utenfor
Norge.

Departementet kan i forskrift gi nermere regler
om at enkelte regnskapsmessige forhold alltid skal be-
handles i maote som nevnt i forste, jf. annet ledd.

§ 5-1 forste ledd skal lyde:

Revisor skal vurdere om arsregnskapet er utar-
beidet og fastsatt i samsvar med lov og forskrifter,
og om den revisjonspliktiges ledelse har oppfylt sin
plikt til & serge for ordentlig og oversiktlig registre-

ring og dokumentasjon av regnskapsopplysninger i
samsvar med lov og forskrifter. Revisor skal vurde-
re om opplysninger i arsberetningen og i eventuell
redegjorelse for foretaksstyring etter regnskapsloven
§ 3-3 b om arsregnskapet, forutsetningen om fort-
satt drift, og forslag til anvendelse av overskudd el-
ler dekning av tap er i samsvar med lov og forskrif-
ter, og om opplysningene er konsistent med érs-
regnskapet.

§ 5-2 fjerde ledd skal lyde:

Revisor skal skriftlig papeke felgende forhold

overfor den revisjonspliktiges ledelse (f § 5-4):

1. mangler ved plikten til & serge for ordentlig og
oversiktlig registrering og dokumentasjon av
regnskapsopplysninger,

2. feil og mangler ved organiseringen av og kon-
trollen med formuesforvaltningen,

3. misligheter og feil som kan medfere feilinfor-
masjon i arsregnskapet,

4. forhold som kan fere til ansvar for medlem av
styret, bedriftsforsamlingen, representantska-
pet eller daglig leder,

5. begrunnelse for manglende underskrift ved be-
kreftelser overfor offentlige myndigheter som
gis i henhold til lov eller forskrift, og

6. begrunnelse for a si fra seg oppdrag etter § 7-1.

§ 54 skal lyde:

Brev med papekninger som nevnt i § 5-2 fjerde
ledd, skal nummereres fortlopende. For revisjons-
pliktige som har styre, skal brevet sendes styreleder.
Dersom daglig leder ogsa er styreleder, skal brevet
samtidig sendes i kopi til samtlige av styrets medlem-
mer. Brev som gjelder forhold som kan fore til ansvar
Jor medlem av styrvet, jf. § 5-2 fierde ledd nr. 4, skal
alltid sendes i kopi til samtlige av styrets medlemmer.
Brev kan sendes elektronisk nar det er benyttet en
betryggende metode som autentiserer avsender og
sikrer dokumentets innhold i lang tid.

§ 5-6 fjerde ledd nytt nr. 5 skal lyde

5. dersom revisjouspliktige plikter a avholde mate
som nevnt i § 2-3 skal det opplyses om matet er av-
holdt i lopet av siste dr.

VIII

I lov 29. juni 2007 nr. 75 om verdipapirhandel
(verdipapirhandelloven) gjeores folgende
endringer:

§ 55 sjette ledd skal lyde:
(6) Arsberetningen skal utarbeides etter regn-
skapsloven § 3-3 a, etter nasjonal lovgivning som
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gjennomferer artiklene 46 og 46 a i direktiv 78/
660/EQF eller tilsvarende regler i land utenfor
EOJS og, dersom det kreves at utstederen utarbei-
der konsernregnskap, etter nasjonal lovgivning
som gjennomferer artikkel 36 i direktiv 83/349/
EQF eller tilsvarende regler i land utenfor EGS.

§ 5-7 skal lyde:
§ 5-7. Utstedere fra land utenfor EJS
Departementet fastsetter forskrift til gjennomfe-
ring av direktiv 2004/109/EF artikkel 23. Departe-
mentet kan dessuten bestemme at nasjonal lovgivning
som giennomforer artikkel 10 i dirvektiv 2004/25/EF
og artikkel 1 og 2 i direktiv 2006/46/EF skal gjelde
tilsvarende for utstedere fra land utenfor EOS.

Ny § 5-8 a skal lyde:

§ 5-8 a. Opplysninger om aksjeeierforhold i

drsberetningen
Utstedere med verdipapirer notert pa regulert

marked som har regnskapsplikt etter regnskapsloven
skal i drsberetningen gi folgende opplysninger om ak-
sjeeierforhold i selskapet:

1. en beskrivelse av vedtektsbestemmelser som be-
grenser retten til d omsette selskapets aksjer,

2. en beskrivelse av hvem som utover rettighetene til
aksjer i eventuelle ansatteaksjeordninger nar
myndigheten tkke utoves direkte av de ansatte
som er omfattet av ordningen,

3. avtaler mellom aksjeeiere selskapet er kjent med
som begrenser mulighetene til @ omsette eller ut-
ove stemmerelt for aksjer,

4. wvesentlige avtaler selskapet er part i hvis vilkdar
trer i kraft, endres eller opphorver som folge av et
overtakelsestilbud, samt en redegjorelse for vilkd-
rene. I den grad det vil medfore urimelig forret-
ningsmessig ulempe at en avtale blir kjent kan fo-
retaket la vaere d opplyse om avtalen. Unntaket
kommer ikke til anvendelse dersom selskapet er
Sorpliktet til a offentliggjore opplysninger om avta-
len i henhold til annen lovgivning.

§ 9-11 nytt syvende ledd skal lyde:

(7) Departementet kan ved forskrift fastsette noer-
mere regler om godtgjorelsesordninger i verdipapirfo-
retak som ikke er finansinstitusjon. Bestemmelsene i
finansieringsvirksomhetsloven §§ 2-18 til 2-22 gjel-
der tilsvarende.

§ 15-7 nytt attende ledd skal lyde:

Finanstilsynet kan palegge foretak som nevnt i
§ 15-1 tredje ledd d innhente den dokumentasjon som
Finanstilsynet krever til giennomforing av kontroll et-
ter § 15-1 tredje ledd. Finanstilsynsloven § 10 annet
ledd gjelder tilsvarende.

IX

Loven gjelder fra den tid kongen bestemmer.
Kongen kan sette i kraft de enkelte bestemmelsene
til forskjellig tid. Kongen kan fastsette neermere
overgangsregler.
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