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1. Innledning

Etter den tidligere norske aksjeloven av
1976' kunne godtroerverv av aksjer i nors-
ke aksjeselskap (AS) baseres pd aksjebre-
vene. Etter den nigjeldende norske aksjelo-
ven av 1997 som tridte i kraft den 1. janu-
ar 1999, skal aksjebrev ikke lenger utstedes
for aksjer i norske AS. I norske AS hvor
aksjene ikke er registrert i verdipapirregis-
teret,’ skal derimot aksjeeierne innfares i
selskapets aksjeeierbok.4 Selskapet skal gi
melding til enhver ny aksjeeier etter at ved-
kommende er innfert i selskapets aksjeeier-

—_

Lov 4. juni 1976 nr. 59 om aksjeselskaper.

2. Lov 13. juni 1997 nr. 44 om aksjeselskaper
(»asl.«).

3.  Det er ikke vanlig at et norsk AS registrerer
aksjene i verdipapirregisteret, se Brathen,
Selskapsrett, Oslo, 3. utgave 2008, s. 83.

4.  Se nedenfor under punkt 2. Slikt var det ogsd

etter den tidligere aksjeloven (lov 4. juni

1976 nr. 59 om aksjeselskaper), se lovens

§3-8.

bok.’ Denne meldingen mé imidlertid ikke
forveksles med de tidligere aksjebrevene,
og har ingen materiellrettslig betydning.6 Et
godtroerverv kan derfor verken tilknyttes
aksjebrevene — som ikke lenger utstedes —
eller selskapets melding om innfering i
aksjeeierboken.

Spersmalet er derfor om et godtroerverv
av aksjer i et norsk AS som ikke er registe-
ret i verdipapirregisteret, kan baseres pé
aksjeeierboken. Med andre ord: Kan en
kjoper i god tro erverve aksjer fra en selger
som er innfort som aksjeeier i aksjeeierbo-
ken uten & vare eier, eller mi erververen
respektere tredjeparts rett til aksjene? Etter-
som det som fremkommer av aksjeeierbo-
ken ofte legges til grunn ved erverv av ak-

5.  Asl. §4-10 forste ledd: »Nér en aksjeeier er
innfort i aksjeeierboken, skal selskapet gi
aksjeeieren melding om dette.«

6. Andenms, Selskapsrett, Oslo, 2007, s. 147.
Aarbakke m.fl., Aksjeloven og allmennaksje-
loven, Oslo, 2. utgave 2004, s. 242,
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sjer i norske AS, er dette en viktig problem-
stilling i praksis.

2. Aksjeeierbok

a) Stiftelse

Niér et norsk AS er stiftet, skal selskapets
styre uten opphold serge for at det opprettes
en aksjeeierbok for selskapet. I aksjecier-
boken skal aksjeeierne innferes i alfabetisk
orden med angivelse av navn eller foretaks-
navn, fodselsnummer eller organisasjons-
nummer samt adresse. For hver aksjeeier
skal det angis antall aksjer, nummer pa ak-
sjene, og dersom selskapet har flere aksje-
klasser, hvilken klasse aksjene titherer.’
Aksjeeierboken skal vere tilgjengelig for
enhver,® slik at man ikke ma godtgjere
konkret rettslig interesse for & fa innsyn.”

b) Endringer

Nér en ny eier har meldt og godtgjort sitt
erverv av en aksje,° plikter selskapet, dvs.
selskapets styre, uten opphold & innfere den
nye eieren i aksjeeierboken og angi dagen
for innfering.!! Blir selskapet pd annen
méte kjent med at en aksje er overdratt, skal
dette anmerkes i aksjeeierboken, sa vidt
mulig med opplysning om erververens navn
og adresse.'? Ved en kapitalforhayelse skal
styret serge for at de nye aksjene innfares i
aksjeeierboken fra det tidspunkt aksjene gir
rettigheter 1 selskapet.'® Nar en aksjeeier er
innfort i aksjeeierboken, skal selskapet gi
aksjeeieren melding om dette. Meldingen

Asl. § 4-5.

Asl. § 4-6.

Andenzs, Selskapsrett, Oslo, 2007, s. 126.

0. Thenhold til asl. 4-12 skal enhver erverver av
en aksje straks sende melding til selskapet om
sitt aksjeerverv.,

11. Asl § 4-7 forste ledd, farste punktum.

12.  Asl. § 4-7 annet ledd.

13. Asl §4-9.
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skal dateres og angi det som er innfert om
aksjeeieren og hans eller hennes aksjeinne-
hav. Blir det foretatt endringer, skal aksje-
eieren ogsd ha melding om dette."* I tillegg
skal panteretter i aksjer samt panthaverens
navn eller foretaksnavn, fadselsnummer el-
ler organisasjonsnummer og adresse innfe-
res i aksjeeierboken.15

¢) Rettslige virkninger

Etter aksjeloven kan en aksjeerverver bare
uteve de rettigheter som tilkommer en ak-
sjeeier nér ervervet er innfert i aksjeeierbo-
ken,'® dog med unntak av retten til utbytte
og andre utdelinger samt retten til nye ak-
sjer ved kapitalforh;z;yelse.17 For 4 kunne
uteve alle rettigheter som aksjeeier, mé er-
ververen altsi innferes i aksjeeierboken. S&
lenge erververen ikke er innfert i selskapets
aksjeeierbok, kan den tidligere aksjeeieren
fortsatt uteve de rettigheter som tilkommer
en aksj eeier.'® :

Innforing i aksjecierboken er imidlertid
ikke en forutsetning for & overdra aksjene
til erververen.'” Mellom partene overdras
aksjene til erververen i henhold til den ak-
tuelle overdragelseshjemmelen, og altsa
helt uavhengig av erververens innfering i
aksjeeierboken. Dersom overdragelses-
hjemmelen for eksempel er en kjepekon-
trakt, kan selger og kjeper avtale at aksjene
mellom partene skal overdras til kjeper
umiddelbart ved signering av kjepekontrak-
ten eller senere — mot betaling av kjope-
summen — ved closing. Overdragelse av ak-
sjene til kjaper skjer altsé i utgangspunktet
uavhengig av kjeperens innfering i selska-

14. Asl § 4-10.

15. Asl § 4-8 tredje ledd.

16. Eller nér ervervet er meldt og godgjort uten at
det hindres pé grunn av omsetningsbegrens-
ninger etter selskapets vedtekter eller loven.

17. Asl § 4-2 forste ledd.

18. Asl § 4-2 annet ledd.

19. Se Andenzs, Selskapsrett, Oslo, 2007, s. 139.



pets aksjeeierbok. Det kan imidlertid avta-
les i kjopekontrakten at aksjene skal over-
dras til kjoperen ved innferingen i selska-
pets aksjeeierbok.

3. Godtroervervsregler

a) Aksjeloven av 1976
Etter den tidligere aksjeloven av 1976 skul-
le aksjebrev utstedes for aksjer i norske
AS.® Gjennom aksjebrevet fikk aksjeeieren
et skriftlig dokument som bekreftet at han
var aksjecier.”! Legitimasjons- og retts-
vernsregler ble da knyttet til aksjebrevene.”
Dette innebar at den som aksjebrevet utpek-
te som eier, var legitimert til & overdra ak-
sjene med den virkning at en godtroende
erverver som hadde fatt aksjebrevet i hende,
fikk rett etter avtalen selv om det skulle vise
seg at legitimasjonshaveren ikke var rette
eier eller pd annen méte ikke hadde rett til 4
inngd avtalen.”® Godtroerverv av aksjer
kunne altsi baseres pa aksjebrev.*
Systemet med aksjebrev ble vurdert i
forbindelse med utarbeidelsen av en ny
aksjelov.”” I denne vurderingen var ett av
argumentene for 4 beholde dette systemet at
det av hensyn til aksjenes omsettelighet
ville vaere en fordel om erververen kan stole
pa aksjebrevet og selgerens ihendehavelse
av dette. Dette hensynet var imidlertid an-
sett for & vare mer tungveiende tidligere.

20. Lov 4. juni 1976 nr. 59 om aksjeselskaper
§ 3-5: »For aksjene skal det utstedes aksje-
brev [...].«

21. Woxholth, Selskapsrett, Oslo, 3. utgave 2010,
s. 296.

22. Lov 4. juni 1976 nr. 59 om aksjeselskaper
§ 3-7: » Blir aksjebrev overdratt [ ].« Se og-
sd Andenzs, Selskapsrett, Oslo, 2007, s. 147.

23. Aarbakke m.fl.,, Aksjeloven og allmennaksje-
loven, Oslo, 2. utgave 2004, s. 217.

24. Se nedenfor under punkt 4. a).

25. Ot. prp. nr. 36, 1993-94, 5. 93 flg.

Noe som skyldes at de aksjer som i stor
grad er gjenstand for omsetning, allerede
den gang kunne registreres i Verdipapir-
sentralen,”® og séledes ikke lenger var kayt-
tet til aksjebrev eller noe annet fysisk do-
kument. Det var med andre ord kun for pri-
vate aksjeselskaper som ikke var registrert i
Verdipapirsentralen det var aktuelt ‘med ak-
sjebrev. Private aksjeselskaper ville i forste
rekke vare selskaper med en forholdsvis
lukket deltakerkrets. Det ville derfor i
mindre grad vaere et marked for aksjene i et
slikt selskap, med den folge at en erverver
lettere kunne skaffe seg kunnskap om de
underliggende forhold. Videre ble det antatt
at det i slike selskaper forekommer relativt
sjelden at aksjene skifter eier, selv om om-
setningen av aksjer i (mellomstore) private
selskaper i enkelte tilfeller kunne variere
mye. Alt dette gjorde at hensynet til en ef-
fektiv omsetning ikke gjorde seg sarlig
gjeldende.

Pa den bakgrunn ble det foreslétt at reg-
lene som knytter legitimasjonsvirkninger til
ihendehavelsen av aksjebrevet skulle end-
res, og at systemet med aksjebrev ikke len-
ger skulle beholdes. Dessuten ville man
unngéd de komplikasjoner som dette syste-
met i praksis hadde fort med seg.”’

b) Aksjeloven av 1997

Etter den négjeldende aksjeloven av 1997
er derfor ikke aksjebrev lenger omfattet av
noen regelsett.® Aksjebrev kan altsa ikke
utstedes for aksjer i norske AS, slik at
godtroerverv basert pa aksjebrev ikke leng-
er er mulig.”’ Legitimasjons- og rettsverns-

26. Se nedenfor under punkt 4. a).

27. Andenzs, Selskapsrett, Oslo, 2007, s. 147.

28. Woxholth, Selskapsrett, Oslo, 3. utgave 2010,
s. 296.

29. Aksjebrev som er utstedt for den nye aksjelo-
ven tradte i kraft (1. januar 2009), beholdt si-
ne legitimasjonsvirkninger kun i ett &r etter
lovens ikrafitredelse.
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regler er ikke lenger knyttet til aksjebrev,
men er nd fastsatt i asl. § 4-13.

(i) Asl. § 4-13 forste ledd

Den grunnleggende bestemmelsen er asl.
§ 4-13 farste ledd.*® Asl. § 4-13 forste ledd
bestemmer at en aksjeerverver ikke fir bed-
re rett i forhold til den som avhenderen ut-
leder sin rett fra, enn hva avhenderen selv
hadde. Noe annet kan imidlertid folge av
serlige rettsregler.

I norsk rettsteori oppstilles folgende ek-
sempel for denne regelen:*' Ved en over-
dragelse av aksjer som ikke er registrert i
Verdipapirsentralen, fra B til C har over-
drageren B noe uoppgjort med A som han
selv kjopte aksjene fra. Den opprinnelige
eieren A er for eksempel blitt tvunget til &
selge aksjene til B som igjen har videresolgt
aksjene til C, eller det foreligger en annen
ugyldighetsgrunn i forholdet mellom A og
B. Som falge av dette er A fortsatt materi-
ellrettslig eier av aksjene. Dette medforer at
A kan gjore gjeldende de samme innsigel-
ser, herunder at han eier aksjene, overfor C
som overfor B. C kan altsa ikke reddes av
sin gode tro, dvs. av hans aktsomme uvi-
tenhet om det uoppgjorte i forholdet mel-
lom A og B*? og om at den opprinnelige ei-
eren A fortsatt eide aksjene da B solgte ak-
sjene til C. C kan derfor ikke erverve aksje-
ne fra B. Det er likevel usikkert om dette
skal bety at det kun er A eller ogsé tredje-

30. »Nar en aksje blir avhendet, fir erververen
ikke bedre rett i forhold til den som avhende-
ren utleder sin rett fra, enn avhenderen hadde,
dersom ikke annet folger av sarlige retts-
regler.

31. Woxholth, Selskapsrett, Oslo, 3. utgave 2010,
s. 298 flg.

32. Dette gjelder imidlertid bare rettigheter til
eller i aksjene. A kan derfor eksempelvis ikke
rette sitt krav pé betaling av kjopesummen fra
forholdet med B mot C, se Woxholth,
Selskapsrett, Oslo, 3. utgave 2010, s. 299.
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part®® som kan gjere innsigelsene gjeldende
overfor C. Spersmaélet er altsd om C kun
ikke erverver aksjene i forhold til A (relativ
uvirksomhet)** eller om dette ogsa gjelder i
forhold til tredjepart (absolutt uvirksom-
het).”” Videre fremgar det av norsk rettsteo-
ri at den opprinnelige aksjeeier (A) kan
miste sin rett dersom han kan bebreides for
ikke 4 ha serget for tiltak som kunne ha ad-
vart en senere erverver.®

Hovedregelen er i utgangspunktet Klar:
C kan ikke erverve aksjene fra B hvis B
ikke pd et tidligere tidspunkt har ervervet
aksjene fra A. Dersom ikke annet folger av
»seerlige rettsreglerc,’’ gjelder dette selv
om C var i god tro ved inngdelse av er-
vervsavtalen. I praksis finnes derimot i ut-
gangspunktet ingen slike »serlige rettsreg-
ler«. Ettersom det verken i aksjeloven eller
i andre lover henvises til aksjeeierboken
som hjemmel for et godtroerverv, vil heller
ikke aksjeeierboken som sddan vere en
»seerlig rettsregel«.

Dersom aksjene ikke er registrert i Ver-
dipapirsentralen,”® gjelder heller ikke den
norske verdipapirregisterloven® som en
slik »sarlig rettsregel«. Verdipapirregister-
loven fastsetter at nar aksjer som er ervervet

33. For eksempel en annen erverver (D) som A
senere selger aksjene sine til. Spersmalet er
altsd om D kan gjere gjeldende overfor C at
C aldri har ervervet aksjene og at falgelig D
senere rettsmessig kunne erverve aksjene fra
A.

34. Se asl. § 4-13 forste ledd: »[...] i forbold til
den [A] som avhenderen [B] utleder sin rett
fra [...J«.

35. Det synes 8 vere konsekvent — og derfor rik-
tig — at uvirksomhet er absolutt,

36. Aarbakke m.fl., Aksjeloven og allmennaksje-
loven, Oslo, 2. utgave 2004, s. 246.

37.  Asl § 4-13 forste ledd, siste halfsetning.

38. Det er ikke vanlig at et norsk AS registrerer
aksjene i Verdipapirsentralen.

39. Lov 5. juli 2002 nr. 64 om registrering av fi-
nansielle instrumenter (wvprl.«).



ved avtale er registrert i et verdipapirregis-
ter (Verdipapirsentralen), kan det ikke gje-
res gjeldende mot erververen (C) at selge-
rens (B) rett ikke var i samsvar med registe-
rets innhold.* C kan altsi ikke godtroer-
verve aksjene — som ikke er registrert i
Verdipapirsentralen — fra B med hjemmel i
verdipapirregisterlovens bestemmelser.

Selv om aksjene hadde veert registrert i
Verdipapirsentralen og C kunne ha ervervet
aksjene med hjemmel i verdipapirregister-
lovens bestemmelser, hadde dette ervervet
ikke hatt noen sammenheng med aksjeeier-
boken.

I rettsteorien diskuteres det ogsd om den
norske avtaleloven®' kan vare en slik »ser-
lig rettsregel«.*? Dersom en skriftlig viljes-
erklaering er avgitt (av A) »pd skremt«, og
dersom mottakeren (B) har overdratt rett
etter den til en tredjemann (C), som var i
god tro, kan det ikke overfor ham (C) gjores
gjeldende, at erklaringen var skremtet,”’
Da slike situasjoner sjelden forekommer i
forbindelse med salg av aksjer, synes imid-
lertid denne bestemmelsen ikke & spille en
vesentlig rolle for godtroerverv av aksjer.
Dessuten vil erverv av aksjer i henhold til
denne bestemmelsen heller ikke ha noen
sammenheng med aksjeeierboken.

40, Vprl. § 7-2 forste punktum. Dette gjelder ikke
dersom erververen var eller burde ha vert
kjent med selgerens manglende rett, jfr. vprl.
§ 7-2 annet punktum.

41. Lov 31. mai 1918 nr. 4 om avslutning av av-
taler, om fuldmagt og om ugyldige viljeser-
kleringer (»avtl.«).

42. Brathen, Kommentar til aksjeloven (sist
endret 19.10.2009), i: Norsk lovkommentar
(online), note 450.

43, Avtl. §34.

(ii) Asl. § 4-13 annet ledd

Asl. § 4-13 annet ledd* fastslér at dersom
en aksje blir avhendet til flere kjopere som
alle er »i god tro«, gér den retten foran som
selskapet forst far melding om. Man erver-
ver altsa aksjene ikke pd bakgrunn av god
tro, men fordi man er forst ute med & melde
ervervet til selskapet.” Asl. §4-13 annet
ledd er derfor heller en prioriteringsregel
som forutsetter god tro, enn en godtroer-
vervsregel: Bestemmelsen regulerer hvem
av flere konkurrerende kjopere som skal
prioriteres og folgelig erverve de aktuelle
aksjene fra selger.

Asl. § 4-13 annet ledd regulerer folgelig
tilfeller av dobbeltsalg og lar meldingen om
ervervet til selskapet veaere avgjgrende for
hvilken kjgper som far rett til aksjene.®
Dette er en annen situasjon enn beskrevet
ovenfor'” hvor A har solgt aksjene sine til B
som deretter videreselger aksjene til C. I til-
felle av et dobbeltsalg selger A aksjene sine
béde til B og C. Asl. § 4-13 annet ledd re-
gulerer ikke forholdet mellom A og hen-
holdsvis B og C, men kun forholdet mellom
de to konkurrerende kjaperne B og C. Der-
som bade B og C er i god tro om at den se-
nere kjaperen (for eksempel C) ikke kjente
til eller burde kjenne til det eldre ervervet
av aksjene fra den ferste kjoperen (for ek-
sempel B), beskytter loven den kjoper (B
eller C) som selskapet forst mottar melding
fra om sitt aksjeerverv.

Asl. § 4-13 annet ledd henviser imidler-
tid ikke til aksjeeierboken som hjemmel for
god tro om at det ikke foreligger et eldre

44. »Blir en aksje avhendet til flere som alle er i
god tro, gir den retten foran som selskapet
forst fir melding om«.

45. 1henhold til asl. 4-12 skal enhver erverver av
en aksje straks sende melding til selskapet om
sitt aksjeerverv.

46. Aarbakke m.fl., Aksjeloven og allmennaksje-
loven, Oslo, 2. utgave 2004, s. 246.

47. Punkt 3. b) (i).
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erverv, altsd om at selger ikke allerede har
solgt aksjene til én av de konkurrerende
kjopeme. Etter bestemmelsens ordlyd er det
folgelig for kjopernes gode tro uten betyd-
ning om selgeren er innfort som aksjeeier i
aksjeeierboken.

¢) Sammenfatning

Etter aksjelovens ordlyd, serlig etter asl.
§ 4-13 forst ledd, er et godtroerverv av ak-
sjer i norske AS i utgangspunktet utelukket.
Asl. §4-13 annet ledd synes & vare det
eneste vesentlige unntaket fra denne hoved-
regelen i den forstand at den gode tro er ett
element i denne bestemmelsen. Likevel er
ikke asl. §4-13 annet ledd en klassisk
godtroervervregel som regulerer ervervet av
aksjer fra noen som ikke eier aksjene, men
heller en prioritetsregel som regulerer hvem
av flere konkurrerende kjopere som erver-
ver aksjene fra en selger som reelt cier de
aktuelle aksjene. Szerreglene i verdipapirlo-
ven og avtaleloven spiller i praksis ingen
betydelig rolle for godtroerverv av aksjer.

Etter lovens ordlyd er imidlertid et godtro-
erverv i alle tilfeller ikke tilknyttet aksje-
eierboken. Aksjeeierboken blir ikke nevnt i
aksjeloven eller andre lover som hjemmel
for godtroervervet. Spgrsmélet blir da om
og i hvilken utstrekning godtroerverv av
aksjer i norske AS likevel kan baseres pa
aksjeeierboken, selv om verken aksjelovens
eller de pvrige bestemmelsenes ordlyd gir
hjemmel for et slikt godtroerverv.

4. Godtroerverv basert pa
aksjeeierboken

a) Lovgivers oppfatning
Etter den tidligere aksjeloven av 1976 skul-
le aksjebrev utstedes for aksjer i norske AS.

68 Roland Morsdorf

Godtroerverv var knyttet til aksjebrevene
gjenmom henvisning™ til godtroervervs-
reglene i den norske gjeldsbrevioven,®
nemlig gbl. §§ 13°° og 14.”! Systemet med
aksjebrev ble allerede modifisert ved opp-
rettelse av Verdipapirsentralen ved lov 14.
juni 1985 nr. 62°* med tilherende endringer
i den tidligere aksjeloven ved lov 14. juni
1985 ar. 70. Med denne loven ble det opp-
rettet et EDB-basert system for registrering
av fondsaktiva, herunder aksjer, hvoretter
utstedelse av aksjebrev for registrerte aksjer
var overfledig.> I forbindelse med utarbei-
delse av en ny aksjelov ble det foreslatt at
reglene som knytter legitimasjonsvirkning-
er til ihendehavelsen av aksjebrevet skulle
endres, og at systemet med aksjebrev ikke
lenger skulle beholdes. I den négjeldende
aksjeloven av 1997 er derfor alle bestem-
melser om aksjebrev utelatt.”*

Reglene om aksjebrev i den tidligere
aksjeloven som henviste til godtroervervs-

48. Lov 4. juni 1976 nr. 59 om aksjeselskaper
§ 3-7: »Blir aksjebrev overdratt eller pantsatt,
gjelder bestemmelsene i gjeldsbrevioven § 14
jfr. § 13 tilsvarende [...]. Som legitimasjons-
haver anses ogsé den som 1 henhold til selska-
pets pétegning pd aksjebrevet er innfert i
aksjeboken som eier og har aksjebrevet i
hende.«

49. Lov 17. februar 1939 nr. 1 om gjeldsbrev
(»gbl.«).

50. »Den som har eit omsetningsgjeldsbrev i
hende, er legitimera til 4 rd over det med
verknad som nemnt i §§ 14, 15, 18 og 19, so
framt det er eit ihendehavargjeldsbrev.«

51. »Avhender legitimasjonshavaren (jfr. § 13)
eit omsetingsgjeldsbrev til eige eller pant, og
mottakaren far det i hende, hindrar det ikkje
rettsvinning at han vantar rett til 4 r3 over
brevet, utan nir mottakaren veit dette eller
ikkje er so aktsam som han ber vera etter til-
havet.«

52. Som senere ble avlest av Verdipapirregister-
loven, se vprl. § 12-1.

53. Aarbakke m.fl., Aksjeloven og allmennaksje-
loven, Oslo, 2. utgave 2004, s. 218.

54.  Se overfor under punkt 3. a),



reglene i den norske gjeldsbrevloven, nem-
lig gbl. §§ 13 og 14, ble imidlertid ikke ers-
tattet av en tilsvarende henvisningsregel i
den ndgjeldende aksjeloven.” I den nagjel-
dende aksjeloven henvises det ikke lenger
til gbl. §§ 13 og 14. Gbl. §§ 13 og 14 gjel-
der derfor ikke lenger ved erverv av aksjer.
Godtroervervsreglene i den tidligere
aksjeloven ble derimot erstattet av de
nagjeldende reglene i asl. § 4-13 (»Legiti-
masjons- og rettsvemsregler ved eierskifte
mv«).’® Modellen for disse reglene er & fin-
ne i gjeldsbrevlovens tredje kapittel om
enkle gjeldsbrev,”’ nemlig gbl. §§ 24 til 29.
Aksjeloven bygger altsd verken pé den tra-
disjonelle modellen i gbl. §§ 13 og 14 eller
en ny modell basert pa aksjeeierboken, men
pé systemet som er fastsatt i gbl. §§ 24 til
29. Lovgiver har dermed bevisst valgt &
endre legitimasjons- og rettsvernsreglene
og ikke henvise til aksjecierboken som
hjemmel for godtroerverv, men i stedet an-
vende modellen i gjeldsbreviovens tredje
kapittel for & lgse legitimasjons- og retts-
vernsspersmél. Det ma imidlertid antas at
lovgiver kjente til at den nye modellen 1 asl.
§ 4-13 kun leser noen®® av problemene. P4
tross av dette har lovgiver altsi valgt & be-
grense legitimasjons- og rettsvernsregler til
det som fremkommer av asl. § 4-13. Der-
som lovgiver i tillegg hadde valgt 4 regulere
godiroerverv basert pd aksjeeierboken, ville
dette mest sannsynlig ha fremkommet av
asl. § 4-13. Det faktum at lovgiver ikke har
innfert noen regler om eller henvisninger til
aksjeeierboken i asl. § 4-13, m4 tolkes dit
hen at aksjecierboken ikke kan benyttes

55. Dette er konsekvent ettersom gbl. §§ 13 og
14 forutsetter et fysisk dokument.

56. Se overfor under punkt 3. b).

57. Aarbakke m.fl, Aksjeloven og allmennaksje-
loven, Oslo, 2. utgave 2004, s. 245.

58. Aarbakke mfl,, Aksjeloven og allmennaksje-
loven, Oslo, 2. utgave 2004, s. 245.

som hjemmel for godtroerverv av aksjer.
Eller med andre ord: Etter lovgivers opp-
fating skulle ikke legitimasjonsvirkninger
knyttes til innfaringer i aksjeeierboken slik
de 5;Iar knyttet til de tidligere aksjebreve-
ne.

b) Aksjeeierbokens funksjon
Aksjeeierboken har flere funksjoner og til-
godeser blant annet allmennhetens interesse
i 8 fd vite hvem som eier selskapet.’ 1
aksjeloven er det uttrykkelig fastsatt at
aksjeeierboken skal vere tilgjengelig for
enhver.®!

Aksjeeierbokens hovedfunksjon ligger
imidlertid i & regulere forholdet mellom sel-
skapet og aksjeeierne. Herunder at en ak-
sjeerverver i utgangspunktet bare kan uteve
de rettigheter i selskapet — for eksempel pé
selskapets generalforsamling — som til-
kommer vedkommende ndr ervervet er inn-
fort i aksjeeierboken.®* Aksjeeierboken er
altsd avgjorende for spersmalet om nir en
person — i forholdet til selskapet — kan an-
ses for & vare aksjeeier i det aktuelle sel-
skapet. I tillegg er det aksjecierboken som
danner grunnlaget for den fortegnelse over
aksjeeiere som skal foreligge ved dpning av
generalforsamlingens mete og for utbeta-
ling av utbytte.**

Alt dette er imidlertid noe som kun for-
gér innad i selskapet. Av den grunn er det
vanskelig & se at aksjecierboken kan veere
hjemmel for godtroerverv for en tredjepart
som stdr utenfor selskapet. Aksjeeierboken
har alts ingen funksjon som rettsvernregis-

59. Se ovenfor under punkt 3. a).

60. Aarbakke m.fl., Aksjeloven og allmennaksje-
loven, Oslo, 2. utgave 2004, s. 218,

61. Asl. § 4-6, se ovenfor under punkt 2. a).

62. Asl. 4-2 forste ledd, se ovenfor under punkt
2.¢).

63. Woxholth, Selskapsrett, Oslo, 3. utgave 2010,
8. 53.
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ter ndr det oppstér tredjepartskonflikter i
forbindelse med en overdragelse.**

¢) Sammenfatning

Etter lovgivers oppfatning og med bak-
grunn i aksjeeierbokens funksjon som
fremkommer av den norske aksjeloven, vil
aksjeeierboken ikke kunne vare hjemmel
for godtroerverv av aksjer i norske AS. Den
som stoler pa at en person som er innfort i
aksjeeierboken ogsé er den faktiske eier av
aksjene, kan altsé ikke godtroerverve disse.

5. Utenlandsk rett

Det norske aksjeselskapet kan sammenlig-
nes med det tyske Geselischaft mit be-
schrinkter Haftung (GmbH). GmbH er re-
gulert i den tyske loven om aksjeselskaper
(Gesetz betreffend die Gesellschaften mit
beschrinkter Haftung)®® fra 1892. Den tys-
ke loven om aksjeselskaper har en lang tra-
disjon med aksjeeierliste®® som kan sam-
menlignes med den norske aksjeeierboken.

a) Aksjeeierliste

Ved stiftelse av et tysk GmbH skal direkto-
rene®’ selskapet opprette en aksjeeierliste.
Aksjeeierlisten skal sendes — sammen med
den pvrige stiftelsesdokumentasjonen — til
det tyske foretaksregisteret.® Aksjeeierlis-
ten — som aksjeeierboken i et norsk AS —
inneholder opplysninger om aksjecierne
med angivelse av fornavn og etternavn eller
foretaksnavn, fodselsdato,” bosted eller
sete, det nominelle belopet av de enkelte

64. Woxholth, Selskapsrett, Oslo, 3. utgave 2010,
s. 53.

65. »GmbHG«.

66. »Gesellschafterliste«.

67. »Geschiftsfithrer«.

68. GmbHG § 8 (1) or. 3.

69. Det finnes ikke fodselsnumre i Tyskland.

70 Roland Morsdorf

aksjene’’ samt nummeret pé aksjene. Ved
eventuelle senere endringer av disse opp-
lysningene skal aksjeeierlisten uten ugrun-
net opphold oppdateres og den oppdaterte
aksjeeierlisten sendes til foretaksregiste-
ret.”! 1 utgangspunktet’ skal.aksjeeierlister
oppdateres og sendes til foretaksregisteret
av direkterene i selskapet.

Direktorene i tyske GmbH er selskapets
forvaltnings- og representasjonsorgan.” Di-
rekiorene er alene ansvarlig for hele for-
valtningen og ledelsen av selskapet og har
alene myndighet til & representere selskapet
utad.™ Etter tysk selskapsrett er nemlig
verken selskapets interne beslutningsmyn-
dighet eller den eksterne representasjonsev-
nen fordelt mellom et styre og en eller flere
daglige ledere.” 1 tysk selskapsrett finnes
det altsa ikke styre og daglige ledere, men
kun ett forvaltnings- og representasjonsor-
gan. I tyske GmbH bestér dette organet av
en eller flere’® direktorer.

Aksjeeierlisten er tilgjengelig for enhver
pa internett”’ og det stilles ikke krav om
konkret rettslig interesse for & f3 innsyn.

70. Zsliner/Noack i Baumbach/Hueck, GmbHG,
Miinchen, 19. utgave 2010, § 40, Rn. 13.

71. GmbHG § 40 (1).

72.  Se nedenfor under punkt 5. c).

73.  Zéllner/Noack i Baumbach/Hueck, GmbHG,
Miinchen, 19. utgave 2010, § 35, Rn. 3 og 4.

74. Morsdorf, Daglig leder i norsk og tysk
selskaps- og arbeidsrett, NTS 2009:4, s. 70,
74.

75. Dette gjelder ogsd andre tyske selskaper, for
cksempel det tyske Aktiengesellschaft (AG),
se Mdorsdorf, Ledelse og corporate gover-
nance i tyske og norske allmennaksjeselska-
per, NTS 2008:2, s, 85, 86.

76. GmbHG § 6 (1). Dersom GmbHet har flere
enn 2.000 ansatte, ma selskapet ha minst to
direktorer etter arbeidsrettslovgivningen,
nemlig en vanlig direktor og en arbeidsdirek-
tor.

77. P4 websiden www.handelsregister.de som
krever engangsregistrering,



b) Aksjeeierlistens funksjon

Opprinnelig var det ikke knyttet noen retts-
lige virkninger til aksjeeierlisten.”® Aksjeei-
erlisten har kun vart til orientering for all-
mennheten” og har saledes aldri vrt hjem-
mel for godtroerverv av aksjer i tyske
GmbH.

Den tyske aksjeloven som inneholder
bestemmelser om aksjeeierlistens funksjon,
ble endret ved lov av 23. oktober 2008.%
Endringene tradte i kraft den 1. november
2008 og var den sterste reformen av den
tyske aksjeloven siden 1980.%' Under denne
reformen ble blant annet reglene om og de
rettslige virkningene av aksjeeierlisten end-
ret.*? Aksjeeierlistens funksjon ble med det-
te vesentlig endret.®?

For det forste regnes erververen av ak-
sjer i et tysk GmbH — i forhold til selskapet
— forst som aksjeeier etter at vedkommende
er innfart som ny aksjeeier i aksjeeierlis-
ten.®® Dette tilsvarer i utgangspunktet® de

78. Zollner/Noack i Baumbach/Hueck, GmbHG,
Miinchen, tidligere/18. utgave 2006, § 40,
Ra. 1.

79. Bednarz, Die Gesellschafterliste als Rechts-
scheinstréiger fiir einen gutgliubigen Erwerb
von GmbH-Geschiftsanteilen, BB 2008, s.
1854.

80. Gesetz zur Modemisierung des GmbH-
Rechts und zur Bekédmpfung von Missbrau-
chen / Lov om modemisering av GmbH-
loven og bekjempelse av misbruk (»Mo-
MiG«).

81. Morsdorf, Ledelse og corporate governance i
tyske og norske allmennaksjeselskaper, NTS
2008:2, s. 85, 91.

82. Mayer, Aufwertung der Gesellschafterliste
durch das MoMiG — Fluch oder Segen? ZIP
2009, s. 1037.

83. Kallweit, GmbHR 2010, s. 150. Berninger,
Die Unternehmergesellschaft (haftungsbesch-
rinkt) — Sachkapitalerhbhungsverbot und
Umwandlungsrecht, GmbHR 2010, s. 63.

84. GmbHG § 16 (1).

85. Erververen av aksjer i et norsk AS fir imid-
lertid retten til utbytte og andre utdelinger og
retten til nye aksjer ved kapitalforhgyelse al-

rettslige virkninger som er knyttet til
aksjecierboken i norske AS.*® For 1. no-
vember 2008 da reformen tridte i kraft, var
dette knyttet til en enkel melding om erver-
vet til GmbHet.

For det andre &pnet reformen for forste
gang®’ for muligheten til & godtroerverve
aksjer i tyske GmbH.*® Fer 1. november
2008 var det nemlig utelukket 4 godtroer-
verve aksjer i et tysk GmbH.* Etter den
nye bestemmelsen som ved reformen ble
innfert i den tyske aksjeloven, er det nd mu-
lig & erverve aksjer i god tro fra en selger
som ikke eier aksjene dersom »selger er
innfert som eier av aksjene i aksjeeierlisten
som er registrert i foretaksregisteret.«*®

lerede fra ervervet, selv om erververen ennd
ikke er innfert i aksjeeierboken. Dette unnta-
ket finnes ikke for erverv av aksjer i et tysk
GmbH.

86. Se ovenfor under punkt 2. c).

87. Kamlah, Optionen, Gesellschaftertiste und
Guter Glaube, GmbHR 2009, s. 841, 842.

88. GmbHG § 16 (3).

89. Zessel, Gutgliubiger Erwerb von GmbH-
Geschiftsanteilen nach dem MoMiG,
GmbHR 2009, s. 303.

90. »Wenn der VeriuBerer als Inhaber des
Geschifisanteils in der im Handelsregister
aufgenommenen Gesellschafterliste eingetra-
gen ist«, se GmbHG § 16 (3) 1. Et godtroer-
verv er likevel ikke mulig dersom innferingen
i aksjeeierlisten har vart uriktig — altsa der-
som selger i motsetning til informasjonen
som fremkommer av aksjeeierlisten ikke eier
aksjene — i mindre enn 3 ar og uriktigheten
ikke skyldes den som eier aksjene, se
GmbHG § 16 (3) 2, eller dersom aksjeeier-
listen ikke er riktig og erverver kjenner til —
eller som folge av grov uaktsomhet ikke
kjenner til — denne uriktigheten eller dersom
det blitt reist en innsigelse mot aksjeeier-
listen, se GmbHG § 16 (3) 3. For GmbH som
ble stiftet for 1.november 2008, gjelder
forskjellige overgangsforskrifter som er fast-
satt 1 Einfiihrungsgesetz zum Gesetz betref-
fend die Gesellschaften mit beschréinkter Haf-
tung / introduksjonsloven til den tyske lov om
aksjeselskaper § 3 (3). Etter denne forskriften
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Godtroervervet er altsa knyttet til aksjeeier-
listen,”" og det er derfor kun aksjeeierlisten
som er hjemmel for godtroervervet.®?

De nye bestemmelsens verneomradet
omfatter likevel kun god tro med hensyn til
at selger eier de aktuelle aksjene.”® Erver-
vers gode tro med hensyn til om aksjene
virkelig eksisterer, er derimot ikke omfattet
av verneomrddet™ Videre er erververs
gode tro hva angdr at aksjene er heftelses-
frie” og erververs gode tro med hensyn til
at det ikke finnes noen overdragelsesforut-
setninger etter loven eller selskapets ved-
tekter,”® heller ikke omfattet av verneomri-

er godtroerverv mulig tidligst ved erverv etter
1. november 2011.

91. U. Jasper i Miinchener Handbuch des Ge-
sellschaftsrechts, Band 3 — GmbH, Miinchen,
3. utgave 2009, § 24, Rn. 227.

92. Begemann/Galla, Praxisfragen zur Ge-
sellschafterliste der GmbH nach dem Mo-
MiG, GmbHR 2009, s. 1065, 1067.

93. Hueck/Fastrich i Baumbach/Hueck, GmbHG,
Miinchen, 19. utgave 2010, § 16, Rn. 26.

94. Zessel, Guigliubiger Erwerb von GmbH-
Geschiftsanteilen nach  dem MoMiG,
GmbHR 2009, s. 303.

95. Kort, Offene Fragen zu Gesellschafterliste,
Gesellschafterstellung und gutgliubigem An-
teilserwerb (§§ 40 und 16 GmbHG n.F.),
GmbHR 2009, 169, 174. Bakgrunnen for at
verneomradet ikke omfatter erververs gode
tro hva angér at aksjene er heftelsesftie, er at
panteretter og andre heftelser i aksjene i tyske
GmbH - i motsetning til den  norske
aksjeeierboken — ikke blir innfart i den tyske
aksjeeierlisten, se Hueck/Fastrich i Baum-
bach/Hueck, GmbHG, Miinchen, 19. utgave
2010, § 16, Rn. 26. En annen oppfatning har
imidlertid Aachen tingrett (Amisgericht), av-
gjorelse datert 6. april 2009 i saken 44 T
1/2009; denne avgjerelsen er uriktig og har
blitt kritisert av Omlor, GmbHR 2009, 1219
f.

96. En kopi av selskapets vedtekter kan bestilles
fra det tyske foretaksregisteret, Vedtekter
som ble sendt elektronisk til foretaksregister
fra og med 1. januar 2007, er i tillegg tilgjen-
gelig pd internett (www.handelsregister.de).
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det.”” Innenfor disse rammebetingelsene er
det imidlertid mulig & godtroerverve aksjer
i tyske GmbH basert pa opplysningene som
er innfort i aksjeeierlisten.
¢) Endringer
Ved endring av opplysningene som er inn-
fort i aksjeeierlisten, skal aksjeeierlisten i
utgangspunktet oppdateres og sendes til fo-
retaksregisteret av selskapets direktorer.”®
For 1. november 2008 var det kun direk-
torene i selskapet som var ansvarlige for &
oppdatere aksjeeierlisten og sende den opp-
daterte aksjeeierlisten til foretaksregisteret.
Fra og med 1. november 2008 da endringe-
ne til aksjeeierlistens funksjon tridte i kraft,
skal derimot i stedet notarius publicus opp-
datere og sende den oppdaterte aksjeeierlis-
ten til foretaksregisteret. Dette forutsetter
imidlertid at en notarius publicus — direkte
eller indirekte” — har vert involvert i end-
ringene.'” | tillegg skal notarius publicus
bekrefte at de nye innforingene i aksjeeier-
boken stemmer overens med de endringer
som han har vaert involvert i.'""" En tysk no-
tarius publicus'® er en uavhengig jurist
som ikke er integrert i tingrettssystemet.'®

97.  Wachter, Ubertragung von GmbH-Geschiifts-
anteilen nach dem MoMiG, GmbHR Sonder-
heft Oktober 2008, s, 51, 59.

98. GmbHG § 40 (1) 1.

99. Hamm gvre lagmannsrett (Oberlandesge-
richt), avgjerelse datert 1. desember 2009 i
saken 15 W 304/2009.

100. GmbHG §40 (2) 1. Den tyske aksjeloven
gjelder imidlertid kun tyske notarius publicus,
Utenlandske notarius publicus er selvfalgelig
ikke bundet av tysk lov, se Bednarz, Die Ge-
sellschafterliste als Rechtsscheinstriiger fiir
einen gutgldubigen Erwerb von GmbH-
Geschiftsanteilen, BB 2008, s. 1854, 1859,

101. GmbHG § 40 (2) 2.

102. Notar.

103. I noen delstater i Tyskland — eksempelvis
Hessen — kan advokater fi en tilleggstillatelse
som notarius publicus. [ andre delstater — ek-
sempelvis Rheinland-Pfalz — er dette et eget



Notarius publicus skal gjennom sin kunn-
skap og uavhengighet garantere for at visse
avtaler og transaksjoner er inngatt og gjen-
nomfort pad riktig mate. Notarius publicus
garanterer derfor og er personlig ansvar-
lig'™ for at aksjeeierlisten som sendes til
foretaksregisteret er riktig. Denne garantien
fra en objektiv og juridisk utdannet instans
er et vesentlig element i det nye godtroer-
vervssystemet.

Etter tysk rett er en notarius publicus in-
volvert i de fleste endringer av opplysning-
ene som er innfort i aksjecierlisten.'®® Bade
oppkjep av aksjer'%, kapitalforhayelser ved
nytegning av aksjer og kapitalnedsetting107
og fusjon og fisjon av et tysk GmbH'® ma
nemlig gjennomferes ved en notarius publi-
cus som attesterer transaksjonen. Ettersom
notarius publicus alts er involvert i de fles-
te endringer, betyr dette i praksis at nesten
alle aksjeeierlistene oppdateres og sendes til
foretaksregisteret av en notarius publicus.

d) Konklusjoner
Fra 2008-reformen av den tyske aksjeloven
kan man trekke tre konklusjoner.

For det forste viser lovgivningsteknikk
at den tyske lovgiveren — etter mer enn 100
ar — tok et bevisst valg da han innfarte de
nye godtroervervsreglene i den tyske aksje-
loven. Den tyske lovgiveren tok videre et
bevisst valg ved & dpne for at — kun — aksje-

yrke slik at en jurdst fir tillatelse enten som
advokat eller som notarius publicus.

104. Kort, Offene Fragen zu Gesellschafterliste,
Gesellschafterstellung und putgléubigem An-
teilserwerb (§§ 40 und 16 GmbHG nF),
GmbHR 2009, s. 169, 173.

105. Dette antas ogsd av lovgiveren, se BT-
Drucksache 16/6140, Begriindung zu Num-
mer 27 (Anderung von § 40).

106. GmbHG § 15 (3) og (4).

107. GmbHG § 53 (2).

108. Umwandlungsgesetz  /
masjonsloven §§ 6 og 125.

tysk  transfor-

eierlisten kan danne hjemmel for godtroer-
verv.'® Den norske lovgiveren fjernet der-
imot godtroervervsmuligheten som var fast-
lagt i den tidligere aksjeloven av 1976 ved &
fastsette at aksjebrev ikke lenger skal utste-
des for aksjer i norske AS. I den nagjelden-
de aksjeloven av 1997 valgte dessuten den
norske lovgiver ikke & innfere nye regler
om at godtroerverv kan knyttes til aksje-
eierboken. Grunnet den tyske fremgangs-
maten virker det som om den norske lovgi-
veren, i motsetning til den tyske, bevisst
valgte at aksjeeierboken ikke kan danne
hjemmel for godtroerverv av aksjer i norske
AS 110

For det andre blir den tyske aksjeeierlis-
ten — etter at den ferste versjonen ble opp-
rettet av direkterene ved stiftelsen av et
GmbH"! — i de fleste tilfeller oppdatert av
en objektiv og juridisk utdannet instans,
nemlig en notarius publicus, dersom han er
involvert i endringene av opplysningene
som er innfert i aksjeeierlisten. Selv om
dette ikke gjelder for samtlige endringer,''?
og det diskuteres i tysk rettsteori om en no-
tarius publicus skal anses for & vare invol-
vert i andre mer uklare situasjoner,'® er den

109. Se Noack, Reform des deutschen Kapitalge-
sellschaftsrechts: Das Gesetz zur Modemisie-
rung des GmbH-Rechts und zur Bekimpfung
von Missbriuchen, DB 2006, s. 1475, 1478.

110. Morsdorf, Share Deals in Norwegen, RTW
2010, s. 19, 23.

111. Hamm gvre lagmannsrett (Oberlandesge-
richt), avgjorelse datert 1. desember 2009 i
saken 15 W 304/2009. Se ogsa ovenfor under
punkt 5. a).

112. For eksempel overdragelse av aksjer etter ar-
verettslige regler.

113. Se for eksempel Kort, Offene Fragen zu Ge-
sellschafterliste, Gesellschafterstellung und
gutgliubigem Anteilserwerb (§§ 40 und 16
GmbHG n.F.), GmbHR 2009, s. 169, 171
flg., og Herrler, kommentar til avgjerelsen fra
Hamm pvre lagmannsrett (Oberlandesge-
richt), datert 16. februar 2010 i saken I-15 W
322/2009, GmbHR 2010, s. 431.

NTS 2010:2 73



tyske aksjeeierlisten bedre gjennomfart enn
den norske aksjeeierboken.''* Dette skyldes
at den nye tyske aksjeeierlisten, i motset-
ning til den norske aksjeeierboken, i de
fleste tilfeller oppdateres av en kvalifisert
instans, nemlig notarius publicus. I tillegg
er det tyske foretaksregisteret berettiget til &
kontrollere aksjeeierlisten med hensyn til
apenbare feil' "> og til & kreve rettelse av
slike feil.''s Dette er ikke mulig i Norge et-
tersom aksjeeierbgker ikke sendes til det
norske foretaksregisteret i Brenneysund el-
ler til andre offentlige registre. Av denne
grunn kan man konkludere med at god-
troerverv av aksjer i norske AS ikke kan
skje pd bakgrunn av aksjeeierboken. Dette
skyldes at aksjeeierboken verken oppdate-
res eller kontrolleres av slike kvalitets-
sikrende og uavhengige instanser.

Etter tysk rett synes dessuten oppdate-
ringen av aksjeeierlisten av en notarius pub-
licus som medferer en viss riktighetsgaran-
ti, & ha veert en forutsetning for muligheten
til & godtroerverve aksjer i tyske GmbH.
Forst da den tyske aksjeloven ble endret —
med virkning fra og med 1. november 2008
— slik at aksjeeierlisten i de fleste tilfeller
oppdateres av en notarius publicus, &pnet
loven for muligheten til 4 godtroerverve ak-
sjer i tyske GmbH. Et vesentlig element i
dette nye godtroervervssystemet er altsd
riktighetsgarantien som stilles av en notari-
us publicus. Ettersom denne garantien ikke

114. Og den gamie tyske aksjeeierlisten.

115. Miinchen gvre lagmannsrett (Oberlandesge-
richy), avgjerelse datert 8. september 2009 i
saken 31 Wx 82/2009, og Bamberg ovre
lagmannsrett (Oberlandesgerichi), avgjerelse
datert 2. februar 2010 i saken 6 W 40/2009.
Se ogsd Wachter, kommentar til avgjerelsen
fra Bamberg ovre lagmannsrett, GmbHR
2010, s. 596, 597.

116. Dresden lagmannsrett (Landgeriche), avgjo-
relse datert 8. april 2009 i saken 42 HK T
10/2009.
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finnes for norske aksjeeierbeker, mangler —
sammenlignet med det nye tyske systemet —
et vesentlig godtroervervselement i norsk
rett. Godtroerverv av aksjer i norske AS
kan derfor ikke baseres pa aksjeeierboken
dersom man forutsetter at basis — aksjeeier-
boken — for godtroerverv 'skal oppfylle et
visst riktighetsniva.

6. Oppsummering

Aksjeeierboken gir ikke hjemmel for god-
troerverv av aksjer i norske AS. En kjoper
som er i god tro, kan derfor ikke erverve
aksjer fra en selger som ikke eier aksjene,
selv om selger er innfert som aksjeeier i
aksjeeierboken. I slike tilfeller overdras
ikke aksjene til kjoper.

Dersom man ensker & dpne for godtroer-
verv pa bakgrunn av innferinger i aksje-
eierboken, ma den norske aksjeloven end-
res. Ettersom det i praksis er mye rot i
aksjeeierbekene, ber det i tillegg vurderes
om aksjeeierboken skal opprettes eller i det
minste kontrolleres av en annen instans enn
kun selskapets styre. I den sammenheng
kan det norske foretaksregisteret i Bronnay-
sund vere et alternativ. Erfaringer fra for
eksempel Tyskland viser at den kontroll
som det tyske foretaksregisteret utever over
aksjeeierlisten i tyske GmbH, ikke har med-
fort vesentlig merarbeid eller belastning for
partene. Tvert imot er tilgjengeligheten av
kontrollerte aksjeeierlister pa foretaksregis-
terets webside et nyttig hjelpemiddel i dag-
lig praksis.

S& lenge den norske aksjeloven ikke
endres, ber folgelig potensielle kjopere un-
der en selskapsrettslig due diligence under-
seke hvorvidt selger av aksjene i et selskap
ogsé er den reelle eier av aksjene i dette sel-
skapet. Dette inneberer i praksis at man ma
gjennomga selskapets stiftelsesdokumenta-
sjon (samt senere endringer i aksjekapitalen



ved eksempelvis kapitalforheyelser) og alle  sikoene som avdekkes under due diligence
tidligere kjepekontrakter som knytter seg til  prosessen. Likevel ber i alle fall visse sel-
aksjene i selskapet. I tillegg ber de vanlige skapsrettlige grunngarantier gis av selger
selskapsrettlige garantier gis av selger i  for & gi kjoper en viss grad av sikkerhet.
kjopekontrakten. Omfanget av disse garan-

tiene kan variere og vare avhengig av re-

sultatet av due diligence prosessen samt ti-

Specialister i selskabsret

Vores mdl er at vare et skridt foran, sd juraen skaber
muligheder frem for begransninger.

Plesners radgivning i selskabsret varetages af et dedikeret team
af hejtspecialiserede jurister med erfaring og kornpetence inden
for alle grene af selskabsretten. Vores klienter omfatter hele
spektret fra store barsnoterede selskaber bl selskaber med en
enkeit aktionzer.

Plesner er et moderne advokatfirma med et stierkt historisk
fundament og netvaerk, der rekker ud over Danmarks granser,
Vi er et af landets forende advokatfirmaer med 195 jurister og
en samlet medarbejderstab pa 345,

Find yderligere information pa vores hjemmeside eller ring og
har n@rmere.

2100 Kosenmavn o wawseniecon  PLESNER
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