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1. Innledning

Flere norske konsern har datterselskaper i
Tyskland. Dersom et tysk datterselskap
ansker a overdra sin virksombhet, delvis el-
ler helt, til et annet selskap kan en slik
transaksjon struktureres som en fisjon. De
tyske fisjonsreglene skiller seg i noen tilfel-
ler fra de norske.

2. Rettslige grunnlag

I likhet med norsk rett innebaerer fisjon etter
tysk rett at det overdragende selskapets ei-
endeler, rettigheter og forpliktelser som
omfattes av fisjonen, overdras til ett eller
flere overtakende selskaper. Eiendelene,
rettighetene og forpliktelsene overdras i sin
helhet uten at de enkelte formuesverdiene
behover & overdras hver for seg' og uten at

1. Stengel i Semler/Stengel, UmwG, Miinchen,
3. utgave 2012, § 123, Rn. 3.
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det — som regel” — kreves samtykke fra tred-
jepart,” for eksempel kreditorer og andre
avtaleparter.”

Fisjonen trer i kraft ved registrering i det
foretaksregisteret hvor det overdragende
selskapet er registrert.’

2. Med mindre det er uttrykkelig avtalt at det
kreves samtykke fra tredjepart for overdra-
gelsen.

3. Teichmann i Lutter, UmwG, K&ln, 4. utgave
2009, § 131, Rn. 43.

4. Dette er den vesentlige privatrettslige forde-
len av en fisjon fremfor en asset deal. Se
Morsdorf, Share Deals i Tyskland i et norsk
perspektiv, NTS 2011:2, s. 1 flg., om transak-
sjonsrelaterte sporsmél i tysk rett og praksis. I
tillegg kan en fisjon — sammenlignet med en
asset deal — ha skattemessige fordeler ved at
fisjonen kan gjennomferes skattefiitt, dvs.
uten skattlegging av selskapene og aksjeeier-
ne, se den tyske transformasjonsskatteloven
og sktl. §§ 11-1 flg. (»Fusjon og fisjon av sel-
skaper«).

5. Se nmrmere om registeringen i foretaksregis-
teret nedenfor under punkt 4. d).




a) Transformasjonsloven

I motsetning til i norsk rett er fisjon av sel-
skaper i tysk selskapsrett ikke regulert i den
tyske loven om aksjeselskaper (Gesetz be-
treffend die Gesellschaften mit  be-
schrinkter Haftung — GmbHG) og den tys-
ke loven om allmennaksjeselskaper (Ak-
tiengesetz — AktG), men i den tyske trans-
formasjonsloven (Umwandlungsgesetz —
UmwG) av 28. oktober 1994. Transforma-
sjonsloven tradte i kraft 1. januar 2005 og
erstatter transformasjonsreglene i fem ulike
tyske lover, herunder i den gamle transfor-
masjonsloven av 6. november 1969 og i lo-
ven om allmennaksjeselskaper. Flere regler
i den aktuelle transformasjonsloven er i stor
grad basert pa ulike europeiske direktiver.
Nér det gjelder fisjon, er lovens regler ba-
sert pa fisjonsdirektivet 82/891/ EQF av 17.
desember 1982.

b) Transformasjonsskatteloven

De skatterettslige reglene om transforma-
sjonsprosesser finnes i den tyske transfor-
masjonsskatteloven (Umwandlungssteuer-
gesetz — UmwStG) av 28. oktober 1994
som ogsé tradte i kraft den 1. januar 2005.°

3. Selskaper

Transformasjonslovens virkeomrade er ikke
begrenset til tyske aksjeselskaper og tyske
allmennaksjeselskaper, men gjelder alle

6. 1 denne artikkelen skal imidlertid kun de sel-
skapsrettslige elementene av fisjoner som — i
tysk rett — er regulert i transformasjonsloven,
behandles. Se om de skattereltslige elemente-
ne Moszka i Semler/Stengel, UmwG, Miin-
chen, 3. utgave 2012, Anhang UmwSIG,
(tysk skatterett) og Aamelfot m.fl., Fusjon og
fisjon, Oslo, 2013, s. 47 flg., (norsk skatter-
ett).

tyske kapitalselskaper og de fleste tyske
personselskaper.”

a) Kapitalselskaper
Transformasjonsloven gjelder altsd det tys-
ke aksjeselskapet (Gesellschaft mit be-
schriankter Haftung — GmbH),® det tyske
allmennaksjeselskapet (Aktiengesellschaft
— AG) og det tyske kommandittselskap med
aksjer (Kommanditgesellschaft auf Aktien
—KGaA).

Et KGaA er et kommandittselskap hvor
kapitalen er delt opp i aksjer, med minst én
deltaker (komplementaren) som har et ube-
grenset personlig ansvar for selskapets for-
pliktelser, og minst én annen deltaker (kom-
mandittaksjonaer) som ikke er ansvarlig for
selskapets forpliktelser. Etter tysk rett er et
slikt kommandittselskap et kapitalselskap.9

b) Personselskaper

Videre gjelder transformasjonsloven det
tyske personselskapet som utever gkono-
misk  virksomhet (Offene Handelsge-
sellschaft — OHG) og det tyske komman-
dittselskap ~ (Kommanditgeseilschaft — —
KG)."

7.  Se nzrmere om de tyske personsclskaper
Mérsdorf, De tyske personselskapene, RR
2013 nr. 2, s. 24 flg.

8. Se nzrmere om GmbH Mdorsdorf, Det tyske
aksjeselskapet (GmbH), RR 2012 nr. 3, s. 18
flg.

9.  Huffer, Aktiengesetz, Miinchen, 9. ulgave
2010, § 278, Rn. 4. Dette medforer at kom-
plementar og kommandittaksjongr kan veere
én og samme person, s¢ Hiiffer, Aktiengesetz,
Miinchen, 9. utgave 2010, § 278, Rn. 5, og
Herfs i Minchener Handbuch des Gesell-
schaftsrechts, Band 4 — Aktiengesellschall,
Miinchen, 3. utgave 2007, § 76, Rn. 1. Denne
selskapsformen spiller likevel ingen vesentlig
rolle i Tyskland.

10. 1 tillegg gjelder transformasjonsloven ytterli-
gere tyske rettssubjekter, cksempelvis tyske
registrerte foreninger (cingetragene Vereine)
og registrerte kooperativer (cingetragene Ge-
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Loven gjelder ikke det tyske personsel-
skap som ikke utever gkonomisk virksom-
het (Gesellschaft des biirgerlichen Rechts —
GbR). Denne personselskapstypen kan
dermed ikke fisjoneres og delta i andre
transformasjonsprosesser som er regulert i
transformasjonsloven, eksempelvis fusjon
og omdanning.' :

Begynner imidlertid et GbR & uteve
gkonomisk virksomhet, omdannes GbRet
automatisk til et OHG."” Tilsvarende om-
dannes et OHG automatisk til et GbR der-
som OHGet slutter 4 utgve gkonomisk
virksomhet."”” Disse typene omdanning er
likevel ikke omdanning i transformasjons-
lovens forstand, men en selskapsrettslig
endring i henhold til tyske personselskaps-
rettslige prinsipper.]4 Transformasjonslo-
vens regler far derfor ikke anvendelse pa
slike omdanninger.

¢) Overdragende/overtakende selskap

Alle tyske kapitalselskaper (GmbH, AG,
KGaA) og de ovennevnte tyske personsel-
skapene (OHG, KG) kan delta i en fisjon,
béade som overdragende og overtakende sel-
skap.'s Strukturelt sett har transformasjons-

nossenschaften) som folgelig kan delta i de
ulike transformasjonsprosesser, herunder fi-
sjon.

11.  Stengel i Semler/Stengel, UmwG, Miinchen,
3. utpave 2012, § 3, Rn. 16.

12.  Hopt i Baumbach/Hopt, HGB, Miinchen, 35.
utgave 2012, vor § 105, Rn. 21.

13.  Hopt i Baumbach/Hopt, HGB, Miinchen, 35.
utgave 2012, vor § 105, Rn. 21.

14. Luiter/Drygala i Lutter, UmwG, Kéln, 4. ut-
gave 2009, § 3, Rn. 5.

15. Det gjelder imidlertid noen begrensninger
dersom et GmbH er strukturert som et sékalt
griinderselskap (Untemehmergesellschaft
(haftungsbeschrinkt) — UG), og UGet skal
fungere som overtakende selskap, se Bernin-
ger, Aufstieg der UG (haftungsbeschrénkt)
zur vollwertigen GmbH, GmbHR 2011, s.
953, 961. Et UG er et GmbH hvor reglene i
den tyske loven om aksjeselskaper (Gesetz
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loven noen generelle regler som gjelder alle
selskapsformer,'® og noen saregler som
kun gjelder de enkelte kapital- og person-
selskapsformene.'” Reglene viser i stor grad
til transformasjonslovens regler som gjelder
fusjon.

d) Norske selskaper

[ utgangspunktet kan kun tyske selskaper
delta i en fisjon. Dette fordi transforma-
sjonslovens ordlyd forutsetter at de invol-
verte selskapene har sitt sete'® i Tyskland.
Videre argumenteres det i den sammenheng
med hovedseteteorien'® som tradisjonelt
gjelder i tysk internasjonal selskapsrett.20
Hovedseteteorien innebzrer at et selskap
som er stiftet i en stat som folger denne teo-
rien, automatisk vil oppleses ved flytting til
en annen stat som ogsa folger hovedseteteo-
rien.?' Dersom for eksempel et tysk selskap
utfisjonerer en del av sin virksomhet til et

betreffend die Gesellschaften mit beschriink-
ter Haftung — GmbHG) kommer til anvendel-
se med mindre noe annet er fastsatt i lovens
§ Sa. Se nermere om UGet Morsdorf, Mins-
tekrav til aksjekapital og modellvedtekter,
TfF 1/2011, s. 16, 21, og Moérsdorf, Det tyske
aksjeselskapet (GmbH), RR 2012 nr. 3, s. 18.

16. §§ 123 —137.

17. §§138—173.

18. Se om begrepet »sete« (Sitz) Drinhausen i
Semler/Stengel, UmwG 3. utgave 2012, Ein-
leitung C, Rn. 20.

19. Lutter/Drygala i Lutter, UmwG, Kéln, 4. ut-
gave 2009, § 1, Rn. 4.

20. Se nzrmere om hovedsete- og stiftelses/in-
korporasjonsteorien Morsdorf, Utflytting av
norske selskaper til Europa, NTS 2009:1-2, s.
28, 30 flg., og Morsdorf/Stenersen, Cartesio-
dommen: Stopper flytting over landegrenser,
RR 2009 nr. 3, 5. 17 flg.

21. Morsdorf, Utflytting av norske selskaper til
Europa, NTS 2009:1-2, s. 28, 31. Om anven-
delse av hovedseteteorien i Norge, se Brat-
hen, Hovedseteteorien eller stifielsesteorien?
Rett og toleranse — Festskrift til Helge Johan
Thue 70 &r, 2007, s. 198, 199.




nystiftet — tomt — ikke-tysk selskap® og
dersom den utfisjonerte virksomhetsdelen
fysisk forblir i Tyskland, kan dette anses
som en flytting av det ikke-tyske selskapets
hovedsete til Tyskland, slik at det ikke-
tyske overtakende selskapet opploses ved
fisjonen. Dersom tilsvarende et ikke-tysk
selskap utfisjonerer en del av sin virksom-
het til et nystiftet — tomt — tysk selskap og
dersom den utfisjonerte virksomhetsdelen
forblir fysisk i det ikke-tyske selskapets
hjemstat, kan dette anses som en flytting av
det tyske selskapets hovedsete til det uten-
landske selskapets hjemstat, slik at det tys-
ke overtakende selskapet opplases ved fi-
sjonen. Derimot &pner transformasjonslo-
ven,” basert pa fusjonsdirektivet 2005/
56/EF av 26. oktober 2005, uttrykkelig for
at ogsa selskaper fra andre EU- og EFTA-
medlemsstater” kan delta i en fusjon med
tyske selskaper.”” En slik eksplisitt regel
mangler i transformasjonsloven for fisjo-
ner.”®

Med bakgrunn i den europeiske etable-
ringsretten®’ legger imidlertid store deler av

22. Fisjon ved spaltning, se nedenfor under punkt
S.a).

23. §§ 122a— 1221

24. Med EFTA-medlemsstater menes Norge, [s-
land og Lichtenstein, se E&S-avtalen art. 2.

25. Tilsvarende regler finnes i norsk rett i asl. §
13-25 og asal. §§ 13-25 — 13-36.

26. Drinhausen i Semler/Stengel, UmwG, Miin-
chen, 3. utgave 2012, Einleitung C, Rn. 2.

27. Se EF-domstolens avgjerelse datert 13. de-
sember 2005 i saken C-411/03 (SEVIC), EF-
domstolens avgjerelse datert 16. desember
2008 i saken C-210/06 (Cartesio), obiter dic-
tum i nr. 111, og EF-domstolens avgjorelse
datert 17. juli 2012 i saken C-210/06 (Vale).
Se nazrmere om obiter dictum i Cartesio-
avgjerelsen Otte/Rietschel, Freifahrschein fur
den grenziiberschreitenden Rechtsformwech-
sel nach »Cartesio«?, GmbHR 2009, s. 983
flg., og om Vale-avgjerelsen Bayer/Schmidt,
Das Vale-Urteil des EuGH: Die endgiiltige

tysk rettsteori til grunn at ogsé selskaper fra
andre EU- og EFTA-medlemsstater kan
delta i en fisjon med tyske selskaper.28
Transformasjonslovens forutsetning om at
de involverte selskapene skal ha sitt sete i
Tyskland, tolkes dithen at denne forutset-
ningen kun gjelder de involverte tyske sel-
skapene.? Nar det gjelder hovedseteteorien,
opprettholdes ikke denne lenger i tysk rett
for selskaper fra andre EU- og EFTA-
medlemsstater.”® Denne oppfatningen i tysk
rettsteori synes riktig ettersom tyske regler
ikke kan betraktes isolert, men kun i sam-
menheng med gjeldende europeisk primar-
rett. Hovedseteteorien kan derfor ikke vaere
til hinder for en fisjon av tyske selskaper
med selskaper fra andre EU- og EFTA-
medlemsstater,”’ bade nar det gjelder flyt-
ting av europeiske selskaper til Tyskland
og,32 flytting av tyske selskaper til en annen
EU- eller EFTA-medlemsstat under en fi-
sjon. Dette innebzrer at norske selskaper,

Bestitigung der Niederlassungsfreiheit als
»Formwechselfreiheits, ZIP 2012, s. 1481 ff.

28. Lutter/Drygala i Lutter, UmwG, Koéin, 4. ut-
gave 2009, § 1, Rn. 11, og Drishausen i Sem-
ler/Stengel, UmwG 3. utgave 2012, Einlei-
tung C, Rn. 32.

29. Semler/Stengel, UmwG, Miinchen, 3. utgave
2012, Einleitung C, Rn. 33.

30. Tysk heyesterett i sivilsaker (BGH), avgjorel-
se datert 8. oktober 2009 i saken IX ZR
227/06.

31. Lutter/Drygala i Lutter, UmwG, Kdln, 4. ut-
gave 2009, § 1, Rn. 11 og Rn. 13: »Geklért ist
auf Grund der neueren Entwicklung der
Rechtsprechung des EuGH somit, dass die
Sitztheorie innerhalb Europas nicht mehr auf-
rechterhalten werden kann«.

32. Til tross for EF-domstolens avgjerelse datert
16. desember 2008 i saken C-210/06 (Carte-
sio) som isolert sett tillater at en medlemsstat
kan forhindre at et selskap flytter fra staten til
en annen medlemsstat, s¢ Morsdorf, Utflyt-
ting av norske selskaper til Europa, NTS
2009:1-2, s. 28, 33.
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ut i fra et tyskrettslig perspektiv, kan delta i
fisjon med tyske selskaper.33

Etter norsk rett er en slik fisjon over de
europeiske landegrensene i utgangspunktet
uttrykkelig tillatt i loven.”® Hovedseteteo-
rien som ogsd gjelder i norsk internasjonal
selskapsrett,35 skal heller ikke opprettholdes
i norsk rett for selskaper fra andre EF- og
EFTA-medlemsstater.”® Dessuten ma reg-
lene i norsk lovgivning som uttrykkelig til-
later fisjoner over de europeiske landegren-
sene, anses som lex spesialis i forhold til
hovedseteteorien, bade nédr det gjelder flyt-
ting av europeiske selskaper til Norge og
flytting av norske selskaper til en annen
EU- eller EFTA-medlemsstat under en fi-
sjon. Hovedseteteorien setter derfor i norsk
rett ikke noen restriksjoner for fisjoner av
norske selskaper med selskaper fra andre
EU- og EFTA-medlemsstater.
De reglene i norsk lovgivning som uttryk-
kelig tillater europeiske fisjoner, begrenser

33. 1 praksis ber imidlertid enhver fisjon som et
ikke-tysk selskap deltar i, pa forhand avklares
med de involverle foretaksregistrene. Se om
de involverte loretaksregistrene nedenfor un-
der punkt 4. d).

34. Asl § 14-12 og asal. § 14-12. Bakgrunnen er
[El-domstolens avgjorelse datert 13. desem-
ber 2005 i saken C-411/03 (SEVIC) som
ogsa er bakgrunnen for den oppfainingen i
tysk rett som mener at selskaper {ra andre EF-
og CI'TA-medlemsstater kan delta i en fisjon
med (yske selskaper. Se nzrmere om bak-
grunnen for de norske reglene Ot.prp. nr. 78
(2006 — 2007), s. 13 flg. og s. 45: »Bestem-
melsen har ingen parallell i direktiv
2005/56/EF. P4 bakgrunn av EF-domstolens
avgjerelse 13. desember 2005 i sak C-411/03
(SEVIC-dommen) ma det imidlertid antas at
retten til & gjennomfore fisjon over lande-
grensene folger av E@S-avtalen artikkel 31,
jf. artikkel 34.«

35. Brathen, Hovedseteteorien eller stiftelsesteo-
rien? Rett og toleranse — Festskrift til Helge
Johan Thue 70 ar, 2007, s. 198, 199.

36. Morsdorf, Utflytting av norske selskaper til
Europa, NTS 2009:1-2, s. 28, 34.
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imidlertid slike fisjoner til fisjoner av nors-
ke aksje- og allmennaksjeselskaper med til-
svarende  ikke-norske kapi‘[alselskaper.37
Nér det gjelder tyske selskaper, er dette de
tre tyske kapitalselskaper GmbH, AG og
KGaG.*® Norsk lov forutsetter riktignok at
den utenlandske — tyske — lovgivningen ik-
ke er til hinder for & gjennomfore fisjo-
nen.”” Ettersom den tyske transformasjons-
loven imidlertid ikke forbyr en fisjon over
landegrensene, og transformasjonslovens
forutsetning om at de involverte selskapene
skal ha sitt sete i Tyskland kun gjelder de
involverte tyske selskapene samt at hoved-
seteteorien i tysk rett ikke setter noen re-
striksjoner for en fisjon av tyske selskaper
med norske selskaper, kan transformasjons-
loven folgelig ikke anses for 4 vare til hin-
der for en norsk-tysk fisjon.*

Sammenfatningsvis kan derfor norske
aksje- og allmennaksjeselskaper delta i en
fisjon med de tre tyske kapitalselskaper
GmbH, AG og KGaG.

4. Fisjonsdokumentasjon

Ved en fisjon skal det utarbeides en felles
fisjons- og overtakelsesavtale, samt en fi-

37. M. Aarbakke m.fl., Aksjeloven og allmenn-
aksjeloven, Oslo, 3. utgave 2012, s. 843, note
1.1, og s. 1243, note 1.3.

38. Se M. Aarbakke m.fl, Aksjeloven og all-
mennaksjeloven, Oslo, 3. utgave 2012, s.
1243, note 1.3, med henvisning til artikkel 1 i
det forste selskapsdirektivet 68/151/EQF av
9. mars 1968 som ble erstattet av direktivet
2009/101/EF av 16. september 2009 (se ar-
tikkel 1 i dette direktivet).

39. Asal. 14-12 annet ledd or. 1.

40. Se Serensen, EU-Domstolens seneste praksis
om selskabsret, NTS 2012:3-4, s. 126, 128,
om nasjonal lovgivning: »alle de medlemssta-
ter, der har regler om spaltning i nationalt re-
gi, ma tillade granseoverskridende spaltnin-
ger.



sjonsrapport i alle selskapene som deltar i
fisjonen. Overdras ciendelene, rettighetene
og forpliktelsene til et overtakende selskap
som nystiftes ved ﬁsjonen,41 skal det utar-
beides en fisjonsplan i det overdragende
selskapet, istedenfor en fisjons- og overta-
kelsesavtale. For fisjonsplanen gjelder de
fleste krav om innhold og form som gjelder
for gen felles fisjons- og overtakelsesavta-
len.

a) Fisjons- og overtakelsesavtale/-
fisjonsplan
Fisjons- og overtakelsesavtalen er en avtale
mellom de overdragende og overtakende
selskapene. Denne avtalen skal inngés og
signeres pa vegne av selskapene som deltar
i fisjonen. Signering av fisjons- og overta-
kelsesavtalen/fisjonsplanen skal attesteres
av en tysk notarius publicus (No’[ar).43 Vi-
dere skal fisjons- og overtakelsesavia-
len/fisjonsplanen godkjennes av generalfor-
samlingene i de involverte selskapene.
Fisjons- og overtakelsesavtalen/fisjons-
plan skal angi en del opplysninger. For det
forste skal den opplyse om selskapene som
deltar i fisjonen, og om fordelingen av ei-
endelene, rettighetene og forpliktelsene som
skal overdras til de overtakende selskapene.
For det andre skal tidspunktet hvor transak-
sjoner i det overdragende selskapet anses &
vare foretatt for de overtakende selskapene
angis. For det tredje skal det opplyses om
aksjene i de overtakende selskapene som
skal utstedes som vederlag,44 og eventuelle
serlige rettigheter og fordeler som skal til-
falle medlemmer av et forvaltnings- eller

41.  Se nedenfor under punki 5. d).

42, Schréer i Semler/Stengel, UmwG, Miinchen,
3. utgave 2012, § 136, Rn. 1.

43.  Se nzrmere om slike attestasjoner Morsdorf,
Share deals i Tyskland i et norsk perspektiv,
NTS 2011:2,s. 1, 4 flg.

44.  Se nzrmere om til hvem de nye aksjene skal
utstedes nedenfor under punkt 5. a) —c).

tilsynsorgan,45 en revisor i de involverte
selskapene eller, for personselskapers del,
en deltaker med forvaltningsevne.”® Videre
skal det redegjores for de konsekvenser fi-
sjonen har for de ansatte og de tillitsvalgte i
de involverte selskapene.

b) Fisjonsrapport

I tillegg til fisjons- og overtakelsesavta-
len/fisjonsplanen skal det i hvert av de
overdragende og overtakende selskapene
utarbeides en fisjonsrapport. Fisjonsrappor-
ten skal bekrefies av en revisor.”" Dersom
alle aksjeeiere/deltakere i alle de involverte
selskaper er enige om det, er det imidlertid
ikke nedvendig & utarbeide en fisjonsrap-
port.

Fisjonsrapporten skal beskrive og be-
grunne fisjonen i rettslig og okonomisk for-
stand. I tillegg skal det vesentlige innholdet
av fisjons- og overtakelsesavtalen/fisjons-
planen oppsummeres og fremgangsmaten
som er brukt ved fastsettelsen av vederla-
get, angis. Sammenfatningsvis skal fisjons-
rapporten inneholde samtlige opplysninger
som generalforsamlingene i de involverte
selskapene trenger for & kunne vurdere om

45. Se narmere om forvaltning i tyske allmenn-
aksjeselskaper i Morsdorf, Ledelse og corpo-
rate governance i tyske og norske allmennak-
sjeselskaper, NTS 2008:2, s. 85 flg., og om
forvaltning i tyske aksjeselskaper (GmbH) i
Morsdorf, Det tyske aksjeselskapet (GmbH),
RR 2012 nr. 3, s. 18, 20. Generelt gjelder at
forvaltningen i tyske selskaper ikke er fordelt
mellom et styre og en daglig leder og at det
falgelig kun finnes ett forvaltningsorgan.

46. Se nzrmere om forvaltning i tyske personsel-
skaper Mérsdorf, De tyske personselskapene,
RR 2013 nr. 2, s. 24, 25 og 26.

47. Teichmann i Lutter, UmwG, Kdéln, 4. utgave
2009, § 125, Rn. 5.
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fisjonen er pkonomisk hensiktsmessig og i
samsvar med gjeldende rett.*®

¢) Fremleggelse av fisjons- og over-

takelsesavtale og fisjonsrapport
Fisjons- og overtakelsesavtalen/fisjons-
planen og fisjonsrapporten skal fremlegges
til de enkelte aksjeeierne/deltakerne i de in-
volverte selskapene. Dette skal skje senest
ved innkalling av generalforsamlingene
som skal godkjenne fisjons- og overtakel-
sesavtalen/ﬁsj0nsplanen.49 Dreier det seg
om et AG eller et KGaA, er det imidlertid
tilstrekkelig at bade fisjons- og overtakel-
sesavtalen/fisjonsplanen og fisjonsrappor-
ten gjores tilgjengelig ved selskapets forret-
ningskontor eller p& selskapets hjemme-
side.”’

I tillegg til ovennevnte skal fisjons- og
overtakelsesavtalen/fisjonsplanen fremleg-
ges til de tillitsvalgte i alle involverte sel-
skaper. Dette skal skje senest én méned for
generalforsamlingene som skal godkjenne
fisjons- og overtakelsesavtalen/fisjonspla-
nen, holdes. Fremleggelse av fisjons- og
overtakelsesavtalen/fisjonsplanen til de til-
litsvalgte md dokumenteres overfor fore-
taksregisteret ved melding om gjennomfa-
ringen av fisjonen.

Kravet til 4 fremlegge fisjons- og over-
takelsesavtalen/fisjonsplanen til de tillits-
valgte er fastsatt i transformasjonsloven.
Videre skal ogsé eventuelle gkonomikomi-
téer og de ansatte informeres om fisjonen

48. Schwab i Lutter, UmwG, Koln, 4. utgave
2009, § 127, Rn. 17.

49.  Gehling i Semler/Stengel, UmwG, Miinchen,
3. utgave 2012, § 127, Rn. 9. Se ogsa trans-
formasjonsioven § 324 og Lutter/Drygala i
Lutter, UmwG, Ko&ln, 4. utgave 2009, § 5,
Rn. 57.

50. Gehling i Semler/Stengel, UmwG, Miinchen,
3. utgave 2012, § 127, Rn. 9.
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etter reglene i tysk arbeidsrett,”' som tilsva-
rer reglene i norsk arbeidsrett.*

d) Registrering i foretaksregister

Etter generalforsamiingenes godkjennelse
av fisjons- og overtakelsesavtalen/fisjons-
planen skal gjennomfaringen av fisjonen og
de eventuelle nystiftede overtakende sel-
skapene meldes til alle de involverte fore-
taksregistrene. I motsetning til i Norge fin-
nes det ikke kun ett foretaksregister i Tysk-
land, men flere lokale registre som er an-
svarlige for ulike geografiske kretser. Der-
som de overdragende og overtakende sel-
skapene har sitt forretningskontor i ulike
kretser, og derfor er registrert i forskjellige
foretaksregistre, mé fisjonen registreres i
alle disse foretaksregistrene. Fisjonen md
da forst registreres i det foretaksregisteret
hvor det overtakende selskapet er registret,
og trer i kraft ved registrering i det foretaks-
registeret hvor det overdragende selskapet
er registret.

[ motsetning til norsk rett meldes altsa
ikke generalforsamlingenes godkjenning av
fisjonen forst og deretter, etter utlopet av en
kreditorfrist pé seks uker,” gjennomforing-
en av fisjonen for registrering i foretaksre-
gisteret. Etter transformasjonsloven finnes
det ingen kreditorfrist, dens utlep skal av-
ventes for gjennomforingen av fisjonen kan
meldes for registering. Gjennomferingen av
fisjonen meldes derfor umiddelbart til de
involverte foretaksregistrene, og fisjonen

51. § 613 a i den tyske privatrettsloven (Blirger-
liches Gesetzbuch — BGB) og § 106 tredje
ledd nr. 8 i den tyske virksomshetsstrukturlo-
ven (Betricbsverfassungsgesetz — BetrVG), se
Simon i Semler/Stengel, UmwG, Miinchen,
3. utgave 2012, § 5, Rn. 80.

52. Aml kapittel 16 (Arbeidstakernes rettigheter
ved virksomhetsoverdragelse) og kapittel 8
(Informasjon og drefting).

53. Med virkning fra 1. juli 2013 ble fristen redu-
sert fra to méneder til seks uker.



trer i kraft ndr den er registrert i det fore-
taksregisteret hvor det overdragende sel-
skapet er registret. Etter tysk rett har kredi-
torene i de involverte selskapene derfor
ingen mulighet til & fremsette innsigelser
mot fisjonen.

Registering av fisjonen i det foretaksre-
gisteret hvor det overtakende selskapet er
registret, er altsd avgjorende for ikrafttre-
delse av fisjonen. I likhet med norsk rett
kan det etter denne registeringen ikke reises
soksmil med pastand om at fisjonen skal
kjennes ugyldig. Fisjonen blir fra dette tids-
punktet irreversibel.

5. Fisjonstyper

Etter transformasjonsloven finnes det i tysk
rett tre ulike 1"1sj0ns‘ryper.54

a) Fisjon ved spaltning

For det forste kan et selskap deles ved at det
overdragende selskapets eiendeler, rettighe-
ter og forpliktelser fordeles pd selskapet
selv og ett eller flere overtakende selskaper,
mot at aksjeeierne i det overdragende sel-
skapet far aksjer i de overtakende sclskape-
ne som veder]aycg,.55 Det overdragende sel-
skapet overdrar altsé kun en del av sin virk-
somhet til de overtakende selskapene.

b) Fisjon ved opplosning

For det andre kan ct selskap deles ved at det
overdragende selskapets eiendeler, rettighe-
ter og forpliktelser fordeles pa to eller flere
overtakende selskaper, mot at aksjeeierne i
det overdragende selskapet far aksjer i de

54.  Den felles betegnelsen i transformasjonsloven
er »Spaltung.

55.  Den fisjonstypen betegnes i transformasjons-
loven som » Abspaltung«.

overtakende selskapene som vederlag,”®
Det overdragende selskapet overdrar altsd
hele virksomheten til de overtakende sel-
skapene og opploses ved fisjonen.

¢) Fisjon til datterselskap

Som i norsk rett har de to ovennevnte fi-
sjonstypene til felles at fisjonsvederlaget
bestar i nye aksjer som skal utstedes til ak-
sjeeierne i det overdragende selskapet.

Etter tysk rett er det i tillegg mulig at et
selskap deles ved at det overdragende sel-
skapets (morselskapets) eiendeler, rettighe-
ter og forpliktelser fordeles pd morselskapet
selv og/eller ett eller flere overtakende sels-
kaper (datterselskaper) mot at det overdra-
gende morselskapet far aksjer i de overta-
kende datterselskapene som vederlag.”’
Ved en slik fisjon kan det overdragende
morselskapet velge 4 overdra kun en del av
sin virksombhet til de overtakende dattersel-
skapene. Alternativt kan det overdragende
morselskapet overdra hele virksomheten til
de overtakende datterselskapene uten at det
overdragende morselskapet oppleses ved
fisjonen, men far en ny funksjon som et rent
holdingselskap som kun eier aksjene i de
overtakende dal’tterse]skapene.58

De nye aksjene i det overtakende datter-
selskapet skal ifalge lovens ordlyd ogsa ut-
stedes til det overdragende morselskapet
nér det overdragende morselskapet allerede
eier alle aksjer i det overtakende dattersel-
skapet (heleid datterse]skap).59 I deler av
tysk rettsteori synes imidlertid oppfatningen
4 veere at utstedelse av nye aksjer i et heleid

56. Den fisjonstypen betegnes i transformasjons-
loven som »Aufspaltung.

57. Denne fisjonstypen betegnes i transforma-
sjonsloven som »Ausgliederung.

58. Stengel i Semler/Stengel, UmwG, Miinchen,
3. utgave 2012, § 123, Rn. 17, som betegner
en slik fisjon som »Totalausgliederungg.

59. H. Schmidt i Lutter, UmwG, K&ln, 4. utgave
2009, vor § 168, Rn. 14.
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datterselskap ikke er nedvendig eller at det
overdragende morselskapet kan gi avkall pa
utstedelse av nye aksjer.60

I norsk rett er en fisjon til et dattersel-
skap ikke mulig.®' For & oppnd utfisjone-
ring av en virksomhet fra et overdragende
morselskap til et datterselskap méd derfor
virksomheten forst utfisjoneres fra det
overdragende selskapet til et sesterselskap
som deretter fusjoneres inn i datterselska-
pet. Alternativt kan morselskapet skille ut
virksomheten og legge den inn i et datter-
selskap gjennom et salg til datterselskapet
eller gjennom en tingsinnskuddsemisjon i
datterselskapet som etableres i forkant eller
stiftgs ved tingsinnskuddet av virksomhe-
ten.

d) Fisjon til eksisterende eller nystiftet
selskap

I likhet med norsk rett kan det overdragen-
de selskapets eiendeler, rettigheter og for-
pliktelser overdras til allerede eksisterende
overtakende selskaper. Alternativt kan ei-
endelene, rettighetene og forpliktelsene
overdras til overtakende selskaper som ny-
stiftes ved fisjonen. Dette gjelder for alle de
tre ovennevnte fisjonstypene.

60. Stengel i Semler/Stengel, UmwG, Miinchen,
3. uigave 2012, § 123, Rn. 24, og Schrder i
Semler/Stengel, UmwG, Miinchen, 3. utgave
2012, § 126, Rn. 30. [ praksis kan utstedelse
av nye aksjer imidlertid anbefales for 4 unnga
skattelegging av de involverte rettssubjekte-
ne.

61. Aamelfot m.fl., Fusjon og fisjon, Oslo, 2013,
s. 36.

62. Aamelfot m.fl., Fusjon og fisjon, Oslo, 2013,
s. 35. En slik transaksjon kan imidlertid med-
fore skattelegging av de involverte selskape-
ne.
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6. Solidaransvar

Béde tysk og norsk rett har regler om soli-
daransvar for det overdragende selskapets
forpliktelser.

a) Problemstilling

Under en fisjon reduseres som regel det
overdragende selskapets formue uten at
denne formuesreduksjonen kompenseres av
fisjonsvederlaget, ettersom aksjene i de
overtakende selskapene (fisjonsvederlaget)
i utgangspunktet utstedes til aksjeeierne i
det overdragende selskapet. Kun i tilfelle av
en fisjon ved utstedelse av aksjer til det
overdragende selskap® etter tysk rett kan
det foreligge en viss kompensasjon.

I tillegg kan det overdragende selskapets
eiendeler og rettigheter p& den ene siden og
selskapets forpliktelser pad den andre siden
fordeles disproporsjonalt mellom det over-
dragende selskapet og de overtakende sel-
skapene ved en ﬂsjon.64

En fisjon medforer folgelig visse ulem-
per for kreditorene i de involverte selskape-
ne, i den forstand at det selskapet som kre-
ditorene har fordringer mot, kan miste sin
betalingsevne ved fisjonen. Dette gjelder
seerlig ved fisjoner etter tysk rett hvor kredi-
torene ikke har noen mulighet til & fremset-
te innsigelser mot ﬁsjonen.65

b) Forpliktelser

Etter transformasjonsloven er derfor bade
det overdragende selskapet og de overta-
kende selskaper solidarisk ansvarlige for
samtlige av det overdragende selskapets
forpliktelser som er oppstatt for fisjonen

63. Se om denne fisjonstypen ovenfor under
punkt 5. c).

64. Maier-Reimer/Seulen i Semler/Stengel,
UmwG, Miinchen, 3. utgave 2012, § 133, Rn.
1.

65. Se ovenfor under punkt 4. d).



trer i kraft.% I motsetning til norsk rett®’ er
det ikke nedvendig at en kreditor forst gjor
sitt krav gjeldende mot det selskapet som
etter fisjons- og overtakelsesavtalen/fisjons-
planen skal hefte for forpliktelsen.”® Soli-
daransvaret etter disse reglene gjelder alle
tre tyske fisjonstyper.”

Béde etter tysk og norsk rett er det ve-
sentlig for selskapenes ansvar for en for-
pliktelse ™ at den er oppstétt for fisjonen
trer i kraft. En forpliktelse er oppstatt for
ikrafttredelse av fisjonen dersom forpliktel-
sens hjemmel er lagt for dette tidspunktet,
selv om forpliktelsen forfaller forst etter
ikrafttredelse av fisjonen. De involverte sel-
skapene er derfor bl.a. solidarisk ansvarlig
for alle forpliktelser som fremkommer av
lopende avtaleforhold dersom avtalen ble
inngtt for fisjonen trer i kraft.”

¢) Ansvarsbegrensninger
Etter norsk rett er solidaransvaret begrenset
til et belep tilsvarende den nettoverdien
som tilfaller det enkelte selskapet ved fisjo-
nen. I norsk praksis kan denne nettoverdien
holdes lav ved at de eiendelene som utfisjo-
neres, beheftes med gjeld. 1 tysk rett finnes
det ikke en slik belgpsmessig begrensning
for selskapenes solidaransvar.

Derimot finnes det en uttrykkelig regel i
transformasjonsloven om en tidsmessig be-
grensning til fordel for det selskapet som

66. Se ovenfor under punkt 4. d).

67. M. Aarbakke m.fl., Aksjeloven og allmenn-
aksjeloven, Oslo, 3. utgave 2012, s. 840, note
3.1: subsidizert solidaransvar.

68. Schwab i Lutter, UmwG, Koln, 4. utgave
2009, § 133, Rn. 28.

69. Maier-Reimer/Seulen 1 Semler/Stengel,
UmwG, Miinchen, 3. utgave 2012, § 133, Rn.
2.

70. Se M. Aarbakke m.fl., Aksjeloven og all-
mennaksjeloven, Oslo, 3. utgave 2012, s. 840,
note 3.1, om norsk rett.

71. Se Schwab i Lutter, UmwG, K&ln, 4. utgave
2009, § 133, Rn. 81, om tysk rett.

etter fisjons- og overtakelsesavtalen/fisjons-
planen ikke skal hefte for en forpliktelse.
Etter denne regelen er et selskap som etter
fisjons- og overtakelsesavtalen/fisjons-
planen ikke skal hefie for en forpliktelse,
kun solidarisk ansvarlig for forpliktelsen
dersom forpliktelsen forfaller innen fem ar
etter ikrafttredelse av fisjonen. Dersom for-
pliktelsen forfaller innen denne femarspe-
rioden, slik at selskapet i utgangspunktet er
solidarisk ansvarlig for forpliktelsen, bort-
faller selskapets ansvar for forpliktelsen
dersom kreditoren, innen denne femarspe-
rioden, ikke tar rettslig skritt mot selskapet.
Et slikt regelverk finnes ikke i norsk rett.
Solidaransvaret etter norsk rett er altsa ikke
tidsbegrenset, og forpliktelsene vil da kun
foreldes etter de alminnelige regler.”

d) Sikkerhet

De involverte selskapenes kreditorer kan
etter tysk rett kreve at det stilles sikkerhet
for deres krav dersom kreditorene melder
sine krav innen seks méneder etter registre-
ringen av fisjonen i det foretaksregisteret
hvor selskapet som kravene retter seg mot,
er registrert. Dette gjelder kun i den ut-
strekningen kravene ikke er forfalt. Dersom
kravene allerede er forfalt, skal kreditorene
bare kunne kreve oppfyllelse.”” En videre
forutsetning for at kreditorene kan kreve
sikkerhetsstillelse er at det foreligger risiko
for at kravene ikke vil bli oppfylt. Som sik-
kerhet kan det eksempelvis innbetales
penger til de statlige deponeringsinstitusjo-

72. Matre i Norsk Lovkommentar til aksjeloven,
§ 14-11 (note 2304, sist hovedrevidert
06.10.2010), og i Norsk Lovkommentar til
allmennaksjeloven, § 14-11 (note 2463, sist
hovedrevidert 06.10.2010).

73. Maier-Reimer/Seulen i Semler/Stengel,
UmwG, Miinchen, 3. utgave 2012, § 22, Rn.
36.
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nene eller fast eiendom, losgre og visse
verdipapirer kan pantsettes.”

Sikkerhetsstillelse kan imidlertid kun
kreves fra det selskapet som etter fisjons-
og overtakelsesavtalen/fisjonsplanen skal
hefte for de tilsvarende forpliktelsene.” De
ovrige involverte selskapene er derfor ikke
solidarisk ansvarlig for 4 stille sikkerhet for
krav som retter seg mot et annet selskap
som deltar i fisjonen.

7. Oppsummering

Fisjon, dvs. en overdragelse av en virksom-
het fra et selskap (overdragende selskap) til
ett eller flere andre selskaper (overtakende
selskaper) i sin helhet, er mulig bdde etter
notsk og tysk rett. De tyske reglene som
gjelder fisjoner, dpner imidlertid for flere
fusjonsmuligheter. Videre er registrerings-
prosessen etter tysk rett enklere og raskere
enn prosessen etter norsk rett.

a) Fisjonsmuligheter

Etter tysk rett er det mulig for bade kapital-
selskaper og personselskaper samt andre
rettssubjekter, for eksempel foreninger og
kooperativer, 4 delta i en fusjon. Et tysk ka-
pitalselskap kan eksempelvis utfisjonere sin
virksomhet til ett eller flere tyske personsel-
skaper og et personselskap kan utfisjonere
sin virksombhet til ett eller flere kapitalsel-
skaper.”® Etter norsk rett kan derimot bare
kapitalselskaper delta i en fusjon. Norsk rett

74. Thenhold til §§ 232 flg. i den tyske privatrett-
sloven (Biirgerliches Gesetzbuch — BGB), se
Grunewald i Lutter, UmwG, Kéln, 4. utgave
2009, § 22, Rn. 23.

75. Schwab i Lutter, UmwG, Koéln, 4. utgave
2009, § 133, Ra. 90.

76. Dette gjelder imidlertid ikke de tyske person-
selskapene som ikke utever gkonomisk virk-
somhet (Gesellschaft des biirgerlichen Rechts
—GbR).
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begrenser derfor muligheten for fisjon til &
gjelde kapitalselskaper og utelukker fisjon
under deltagelse av personselskaper og
andre rettssubjekter.

Denne begrensningen er et generelt pro-
blem i norsk transformasjonsrett og gjelder
ogsa fusjon og omdanning av selskaper. Et-
ter norsk lov kan nemlig bare kapitalselska-
per delta i en fusjon, og det er kun tillatt at
et kapitalselskap (aksjeselskap eller all-
mennaksjeselskap) omdannes direkte til en
annen kapitalselskapsform (allmennaksje-
selskap eller aksjeselskap) uten at selskapet
ma oppleses forst og deretter nystiftes etter
reglene for den selskaps- eller eierformen
selskapet skal omdannes til.”” Det er der-
med sarlig utelukket at et personselskap
omdannes til et kapitalselskap.” Dette til
tross for at det i praksis kan oppsto behov
for en slik omdanning nar deltakerne i et
personselskap gnsker & omdanne selskapet
til et kapitalselskap, ecksempelvis for &
unngé sitt personlige ansvar for selskapets

77. Se Andenzs, Selskapsrett, Oslo, 2007, s. 249.
En vesentlig ulempe av en slik transaksjon — i
titlegg til den ungdvendig komplekse struktu-
ren — ligger i at alle avtaler med tredjepart ma
transporteres hver for seg til det nye selska-
pet, noe som krever samtykke fra de ulike
tredjepartene. Dette er uheldig fordi tredje-
partene kan utnytte situasjonen ved & kreve
nye avtalebetingelser for & gi sitt samtykke.
En slik transaksjon er ikke en omdanning,
dvs. en endring av selskapsformen, i (ak-
sje/allmennaksje)lovens forstand, men et re-
struktureringstiltak som bestar av flere ele-
menter. Det er derfor feil 4 betegne slike
transaksjoner selskapsrettslig som »omdan-
ning«. Dette ogsé av den grunn at det aktuelle
selskapet ikke omdannes, men rett og slett
oppleses.

78. Andenzs, Aksjeselskaper og allmennaksjes-
clskaper, Oslo, 2. utgave 2006, s. 617. Se
ogsd M. Aarbakke m.fl., Aksjeloven og all-
mennaksjeloven, Oslo, 3. utgave 2012, s. 844,
note 1.



e g

forpliktelser’” nar selskapets virksomhet
vokser. Etter tysk rett er fusjoner og om-
danninger under deltagelse av personselsk-
aper derimot helt uproblematisk. Den tyske
transformasjonsloven &pner for eksempel
uttrykkelig for at personselskaper kan fu-
sjonere med kapitalselskaper80 og at per-
sonselskaper kan omdannes til kapitalsel-
skaper.81

Etter tysk rett finnes det altsa flere trans-
formasjonsmuligheter enn det finnes i norsk
rett, ettersom norsk rett begrenser transfor-
masjonsmulighetene til kapitalselskaper.
Dette gjelder bade fisjon, fusjon og omdan-
ning av selskaper. Tysk rett tilfredsstiller
derfor behovet i praksis pd en bedre méte
enn norsk rett som krever mer kompliserte
transaksjoner for & oppnd lignende resulta-
ter.

Naér det gjelder selve fisjonen, kan en fi-
sjon bade etter tysk og norsk rett strukture-
res som en fisjon ved spaltning og en fisjon
ved opplesning. 1 begge tilfeller bestér fi-
sjonsvederlaget i nye aksjer som skal utste-
des til aksjeeierne i det overdragende sel-
skapet. Kun etter tysk rett kan en fisjon i
tillegg struktureres som en fisjon til et dat-
terselskap hvor de nye aksjene (i det over-
takende datterselskapet) utstedes til selve
overdragende morselskapet, dvs. ikke til
aksjeeierne i det overdragende selskapet.
Denne fisjonsstrukturen synes & brukes re-
gelmessig i praksis som tyder pé at det fak-
tisk finnes et behov for & utfisjonere en
virksomhet pd den maéten til et dattersel-
skap.

Igjen tilfredsstiller tysk rett dette beho-
vet pd en enklere fremgangsmate enn norsk
rett. Etter tysk rett kan virksomheten nemlig
utfisjonere til datterselskapet ved bruk av
lovens fisjonsregler. Derimot md en slik

79. Se om ansvaret sel. § 2-4 forste ledd.
80. §3o0g§§39flg
81. §191 0g §§ 214 1g,

transaksjon etter norsk rett struktureres pa
en mindre elegant méte gjennom utfisjone-
ring av virksomheten fra det overdragende
morselskapet til et sasterselskap og en etter-
folgende fusjon av virksomheten inn i dat-
terselskapet, gjennom et salg eller gjennom
en tingsinnskuddsemisjon.®

b) Registreringsprosess

Béde etter tysk og norsk rett skal fisjonen
meldes til og registreres i foretaksregisteret.
Etter tysk rett skal bare gjennomferingen av
fisjonen meldes til foretaksregisteret® etter
at generalforsamlingene i de involverte fi-
sjonsselskapene har godkjent fisjons- og
overtakelsesavtalen/fisjonsplanen. Kredito-
rer i de involverte selskapene har derfor
ingen mulighet til & fremsette innsigelser
mot fisjonen. Etter norsk rett skal derimot
forst generalforsamlingenes godkjenning og
senere, etter utlepet av en kreditorfrist pa
seks uker, gjennomfering av fisjonen mel-
des til foretaksregisteret. Dette er i praksis —
fra de involverte selskapenes perspektiv —
uheldig for fisjonsprosessen.

For det forste medferer kreditorfristen
en forsinkelse pa minst seks uker for fisjo-
nen kan gjennomferes. Fisjonsprosessen
stopper helt opp. For det andre kan under
kreditorfristen kreditorer som har en for-
dring mot de involverte selskapene, melde
innsigelse mot fisjonen til selskapene som
kan medferer en ytterligere forsinkelse ut

82. Ved tilfeller av salg og tingsinnskuddsemi-
sjon oppstar i tillegg de samme problemstil-
lingene som diskutert ovenfor i forbindelse
med en omdanning (fotnote 77). Bl.a. ma alle
avtaler med tredjepart transporteres hver for
seg til det overlakende selskapet. Dette krever
samtykke fra de ulike tredjepartene, og disse
kan utnytle situasjonen ved 4 kreve nye avla-
lebetingelser for & gi sitt samtylkke.

83. Eller til alle foretaksregistrene hvor de over-
dragende og overtakende selskapene er regi-
strert i.
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over de seks ukene nevnt ovenfor. Dersom
en kreditor gjer innsigelse med en uomtvis-
tet og forfalt fordring, kan fisjonen nemlig
ikke gjennomfaeres far fordringen er betalt. |
tillegg kan en kreditor som har en omtvistet
eller ikke forfalt fordring, kreve at betryg-
gende sikkerhet blir stilt, dersom fordringen
ikke fra for er betryggende sikret.* Dette
kan utsette fristen enda lengre.

Disse bestemmelser beskytter og ivare-
tar riktignok kreditorenes interesser. P& den
andre siden er de involverte selskapene i en
svert darlig forhandlingsposisjon dersom
slike innsigelser gjores gjeldende. Selskap-
ene snsker nemlig som regel a gjennomfore
fisjonen sa fort som mulig, dvs. helst med
en gang (dersom dette ville vaere mulig etter
norsk rett) og senest etter utlopet av seks
ukers fristen. For & unnga en ytterligere for-
sinkelse ut over de seks ukene, er selskape-
ne i praksis ofte tvunget til & komme til en
losning med en slik kreditor, selv om det er
uklart i hvilken utstrekning det virkelig fo-
religger en reell fordring fra kreditor. 1
praksis er det som regel ikke tid til & folge
den lovbestemte prosedyre hvoretter ting-
retten skal avgjere om det foreligger en for-
dring og om sikkerheter er betryggende og
som kan beslutte at fisjonen kan gjennom-
fores og meldes til foretaksregisteret.”

Kreditorenes interesse er bade i tysk og
norsk rett ivaretatt ved at de involverte fi-
sjonsselskapene er solidarisk ansvarlige for
forpliktelsene som er oppstatt for fisjonen.
Dette synes & vere tilstrekkelig for 4 be-
skytte kreditorers interesser. Det synes der-
for a veere unadvendig at kreditorene — etter
norsk rett — i tillegg beskyttes ved at disse

84. Asl §§ 14-7, 13-15 forste og annet ledd, og
asal. §§ 14-7, 13-16 forste og annet ledd.

85. Asl §§ 14-7, 14-8 forste ledd, 13-15 annet
ledd, 13-16 annet ledd, og asal. §§ 14-7, 14-8
forste ledd, 13-16 annet ledd, § 13-17 annet
ledd.
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kan melde innsigelser mot fisjonen og pa
den maten i realiteten f& en forhandlingspo-
sisjon som er bedre en den som de hadde
for de involverte selskapenes vedtak om fi-
sjon. Tysk rett viser at det egentlig ikke er
behov for en slik tilleggsbeskyttelse. Sam-
menlignet med det tyske systemet kan det
norske systemet anses som en overbe-
skyttelse av kreditorene pd bekostning av
fusjonsselskapene.

d) Konklusjon

Aksjeloven — og i mindre grad allmennak-
sjeloven — har blitt endret flere ganger de
siste arene. De fleste endringene som tradte
i kraft henholdsvis 1. januar 2012 og 1. jud
2013 har bakgrunn i en utredning om for-
enkling og modernisering av aksjeloven.*®
Reglene om fisjon samt reglene om de
andre transformasjonsmulighetene (fisjon
og omdanning) ble i denne omgang ikke
endret i vesentlig omfang.

Ved neste anledning ber det derfor vur-
deres & endre de norske transformasjonsreg-
lene pa to punkter.

For det forste ber ogséd personselskaper
kunne delta i fisjons- og andre transforma-
sjonsprosesser. Det finnes nemlig ingen god
grunn for at personselskaper ikke skal kun-
ne delta i fisjoner, fusjoner og omdanning-
er. Videre er det i praksis et behov for at
ogsé personselskaper kan delta i transfor-
masjonsprosesser. | den norske systematik-
ken hvor transformasjonsreglene — i mot-
setning til tysk rett — ikke er fastsatt i en fel-
les transformasjonslov, men i flere lover
som gjelder de ulike selskapsformer, med-
forer dette endringer i aksjeloven og all-
mennaksjeloven og i tillegg i selskapsloven

86. http://www.regjeringen.no/upload/JD/-
Vedlegg/Rapporter/Forenkling_av-
_aksjeloven web.pdf.



som regulerer de norske personselskape-

87
ne.

For det andre ber det diskuteres om det
er nadvendig at kreditorer skal ha mulighet
for 4 melde innsigelser mot fisjonen. Kredi-
torers interesser skal beskyttes mot de
ulempene som en fisjon kan medfere. De
involverte fisjonsselskapenes solidaransvar
synes imidlertid & vare en tilstrekkelig be-
skyttelsesmekanisme. I tillegg har fisjons-
selskapene en rettmessig interesse i at fi-
sjonsprosessen gjennomfores fort og ikke
stoppes gjennom innsigelser fra kreditorer
som mener 4 ha fordringer mot selskapene
og pa den méten kan tvinge selskapene til
urimelige forlikslgsninger. Dette taler for at
kreditorers innsigelsesmuligheter bar bort-
falle.

87. Videre medferer dette (redaksjonelle) end-
ringer i andre — ikke-selskapsrettslige — lover,
bl.a. skatteloven.

Dersom kreditorer ikke lenger kan
fremme innsigelser mot fisjonen, kan ogsa
kreditorfristen bortfalle og pd den méten
registeringsprosessen forenkles ved at —
som i tysk rett — kun gjennomfaringen av
fisjonen meldes til foretaksregisteret. Fisjo-
nen kan da meldes til foretaksregisteret med
en gang, dvs. uten at selskapene ma avvente
utlapet av en frist pa seks uker. P4 samme
méte ber disse endringene ogsd gjeres for
fusjoner.
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