Lovvalgsregler for

overdragelse av aksjer

Af advokat Dr. Roland Mérsdorf og advokat Trine Halvorsen, LL.M.,

Advokatfirmaet Grette DA, Oslo

1. Innledning

Nar en aksje i et norsk aksjeselskap skal over-
dras, kan det bli spersmal om overdragelsen
reguleres av selskapsrettslige, kontraktsrettslige
eller internasjonal privatrettslige regler mv.

Betydningen av spersmalet kan for eksem-
pel vise seg der to parter seg imellom ensker a
avtale et annet lands rett for overdragelsen av
aksjer i et norsk aksje selskap. Kanskje avtales
det at overdragelsen skal veere underlagt tysk
rett, hvor det ikke finnes forkjopsrettigheter til
aksjer.! Respekteres valget av tysk rett, har man
gyldig avtalt seg bort fra preseptoriske (ufravi-
kelige) plikter som etter norsk rett i utgangs-
punktet ville fulgt med aksjene etter selskaps-
rettslige regler.

Spersmalet om hvilke lovvalgsregler som
gjelder ved aksjeoverdragelse, har blitt lite be-
handlet i juridisk litteratur og rettspraksis, men
det foreligger to dommer hvor det sakalte kon-
traktsstatuttet blir lagt til grunn for aksjeover-
dragelsen. Som denne artikkelen vil belyse, sy-
nes imidlertid den rettslige forankringen a veere

1. Roland Mérsdorf, Share deals i Tyskland i et
norsk perspektiv, NTS 2011:2, s. 1, 12. Om for-
kjopsrettigheter i norsk rett, se lov 13. juni 1977
nr. 44 om aksjeselskaper (aksjeloven) kap. VII
som gir rett til forkjop for de andre aksjeeierne
dersom ikke annet er avtalt i vedtektene, jf.
§§ 4-19 til 4-23. Forkjepsretten gjelder fra det
oyeblikk avtale om overgang av de sentrale
eierbefgyelsene er inngatt med mindre noe an-
net er avtalt i vedtektene.
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svak og den faktiske virkningen uheldig. I ste-
det tilsier blant annet faren for at viktige reg-
ler kan omgas, hvordan tredjepart blir pavir-
ket av overdragelsen og aksjers natur, at det er
selskapsstatuttet som ber anvendes ved aksje-
overdragelser.

2. Lovvalgsregler - noen utgangspunkter
Rettslig sett vil en overdragelse av aksjer seer-
lig veere av kontraktsrettslig og selskapsretts-
lig natur. Selve kontrakten mellom partene om
overdragelsen faller under kontraktsretten,
men kontrakten vil samtidig ha selskapsretts-
lige implikasjoner da overdragelsen vil pavirke
eierne av selskapet (aksjeeierne). Hvilket retts-
omrade forholdet faller under er et sakalt kva-
lifikasjonsspersmal, som i utgangspunktet skal
avgjores etter retten pa stedet saken behandles
(«lex fori-prinsippet»).? Kvalifiseringen er av-
gjorende pa grunn av de ulike lovvalgsreglene
som gjelder pa de ulike rettsomradene.

For det foretas en kvalifisering av aksjeover-
dragelser, skal det innledningsvis gjores rede
for lovvalgsreglene pa kontraktsrettens og sel-
skapsrettens omrade.

2. Jf. Rt. 1995 s. 1415.
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2.1. Lovvalgsregler for kontraktsrett

2.1.1.Roma |

Roma I’ erstattet den tidligere Romakonvensjo-
nen om lovvalg pa kontraktsrettens omrade,
og gjelder for alle EU-medlemslandene. Norge
har valgt ikke a ratifisere konvensjonen. Norske
domstoler ser imidlertid i stor utstrekning hen
til disse bestemmelsene der norsk rett kommer
til kort,* og de vil derfor ogsa bli behandlet til
en viss grad i denne artikkelen. Roma I legger
til grunn prinsippet om full partsautonomi i
kontraktsforhold hva gjelder lovvalg.’ Der par-
tene ikke har foretatt et uttrykkelig lovvalg, er
hovedregelen at det lands lov hvor den som
presterer «det for avtalens karakteristiske ytelse
har sitt vanlige oppholdssted», skal gjelde.® Der
lovvalget ikke kan avgjeres pa dette grunnlag,
gjelder det lands lov hvor avtalen har sin «neer-
meste tilknytning».”

Der lovvalg har skjedd, vil det valgte lands
rett gjelde for tolking, oppfyllelse, virkninger
av mislighold, oppher av forpliktelser og ugyl-
dighet.® Roma I pner for ovrig for at parter kan

3. EU-forordningen 593/2008 av 17. juni 2008
om lovvalgsregler for kontraktsrettslige for-
pliktelser.

4.  Se for eksempel Rt. 2009 s. 1537, hvor Hoyeste-
rett uttalte at selv.om Norge ikke var bundet
av Roma II (tilsvarende forordning som Roma
I, men som gjelder lovvalg for forhold uten-
for kontrakt) «ville i den utstrekning Norge
ikke hadde avvikende lovregulering, hensynet
til rettsenhet [tale] for at vi ved avgjorelse av
rettsvalgspersmal legger vekt pa den losning
som EU-landene har valgt», avsnitt 34.

5. Jf. art. 3 nr. 1. Dette ble imidlertid fullstendig
oversett i en ny dom fra Hoyesterett (HR-2017-
1297-A) hvor avtalepartene uttrykkelig hadde
valgt at engelsk rett skulle komme til anven-
delse pa avtalen, og hvor Hoyesterett ikke tok
hensyn til avtalepartenes eksplisitte lovvalg
som utgangspunkt for lovvalgsspersmalet. Se
om anvendelse av Roma I i norsk rett punkt

2.1.2 nedenfor.
6. Jf.art. 4 nr. 2.
7. Jf.art. 4 nr. 3.
8. Jf.art. 10.
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foreta ulike lovvalg for ulike deler av en kon-
trakt.” Normalt er konsekvensen av et lovvalg
at det landets preseptoriske regler som ville ha
kommet til anvendelse hvis partene ikke hadde
foretatt et valg, heller ikke vil gjelde."

I Roma I gjeres det ogsa et unntak for til-
feller hvor partene har foretatt et lovvalg, men
hvor alle «omstendigheder af betydning pa af-
taletidspunktet» kun har tilknytning til et enkelt
land. I et slikt tilfelle vil fortsatt de preseptori-
ske reglene i dette landet gjelde."" Dette er altsa
situasjonen der kontrakten egentlig ikke har
noe internasjonalt element, og lovvalget synes
a veere uten et reelt behov."”” Konsekvensen av
unntaket er at der det mang]ler et internasjonalt
element, vil ikke kontrakten i sin helhet flyttes
under det valgte lands rett. De preseptoriske
reglene det vises til i denne bestemmelsen er
noe annet enn de sakalte internasjonalt presep-
toriske bestemmelsene som vi kommer tilbake
til under punkt 4.

Det er verdt a merke seg allerede her at un-
der Roma I vil lovvalget kun anga kontrakts-
forholdet, og at alt som faller inn under andre
rettsomrader, reguleres av de kollisjonsreglene
som gjelder pa det aktuelle rettsomradet."”

Under Roma I knytter lovvalget seg kun til
den materielle retten, og ikke lovvalgsreglene i
det valgte lands rett. Et foretatt lovvalg kan altsa

9. Jf. art. 3.nr. 1, 3. setning.

10. Cordes mfl, Hovedlinjer i Internasjonal priva-
trett, Oslo 2. utgave 2010, s. 341.

11. Jf. art. 3 nr. 3.

12.  Giuditta Cordero Moss, Lovvalgsregler for in-
ternasjonale kontrakter: Tilsynelatende likhe-
ter og reelle forskjeller mellom europeiske og
norske regler, Tidsskrift for Rettsvitenskap,
2007, punkt 2.2.

13. Giuditta Cordero Moss, Lovvalgsregler for in-
ternasjonale kontrakter: Tilsynelatende likhe-
ter og reelle forskjeller mellom europeiske og
norske regler, Tidsskrift for Rettsvitenskap,
2007, punkt 4.
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ikke fa den folge at kontraktsforholdet blir re-
gulert av et tredje lands rett."

2.1.2. Norsk rett
Lovvalgsregler pa kontraktsrettens omrade i
Norge er hovedsakelig ulovfestede.” I mangel
av bade en ratifisering av Roma I og annen lov-
regulering, legges det i Norge til grunn et ulov-
festet prinsipp om partsautonomi i kontrakter,
ogsa hva gjelder lovvalget.’* Som under Roma I
star altsa partene i utgangspunktet fritt til a av-
tale det lands lov de selv ensker nar det gjelder
forholdet seg i mellom."” Det har blitt diskutert
ijuridisk litteratur om det kreves en bestemt til-
knytning til den valgte lov for at to parter kan
avtale den, men det foreligger ingen eksempler
fra rettspraksis pa at dette kreves. Heller ikke
Roma I har en slik bestemmelse.'®

Der det ikke er foretatt et spesifikt lovvalg,
har man tradisjonelt lagt til grunn «den indivi-
dualiserende metode».” Etter denne metoden
foretas det en vurdering av forholdet hvoretter
man legger til grunn det lands rett som kon-
trakten har neermest tilknytning til. Den indi-
vidualiserende metode er ogsa kjent som «Ir-
ma-Mignon-formelen» etter Rt. 1923 II s. 58,
hvor Hoyesterett for forste gang eksplisitt be-
nyttet metoden. To norske skip hadde kollidert
i britisk farvann, men fordi de begge var norske,
kom Hoyesterett til at forholdet hadde sterkest

14. Dette er det sakalte renvoi-prinsippet, som
Roma I art. 20 uttrykkelig utelukker.

15. Giuditta Cordero Moss, Lovvalgsregler for in-
ternasjonale kontrakter: Tilsynelatende likhe-
ter og reelle forskjeller mellom europeiske og
norske regler, Tidsskrift for Rettsvitenskap,
2007, punkt 1.

16. Cordes mfl, Hovedlinjer i Internasjonal priva-
trett, Oslo 2. utgave 2010, s. 340.

17. Cordes mfl, Hovedlinjer i Internasjonal priva-
trett, Oslo 2. utgave 2010, s. 340.

18. For mer om dette, se Hans Petter Lundgaard,
Gaarders innfering i internasjonal privatrett,
Oslo, 3. utgave 2000, s. 242 flg.

19. Jf. Roma I art. 4 nr. 4.
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tilknytning til Norge, og at norsk rett derfor
skulle legges til grunn.

Denne lgsningen er i samsvar med det som
fulgte av den tidligere Romakonvensjonen,
men er ikke oppdatert i henhold til Roma I og
prinsippet om a se hen til avtalens karakteri-
ske ytelse som beskrevet over i punkt 2.1.1. Det
foreligger ingen ny norsk dom hvor spersmalet
blir satt pa spissen slik at norsk rett kunne ha
blitt oppdatert i henhold til den nye europeiske
rettstilstanden. I praksis ser imidlertid norske
domstoler i stor utstrekning hen til Roma I. Det
ble uttrykkelig sagt i Rt. 2009 s. 1537 («Bokhand-
leren i Kabul»), hvor Hoyesterett uttalte at selv
om Norge ikke var bundet av Roma IL* ville «i
den utstrekning Norge ikke hadde avvikende
lovregulering, hensynet til rettsenhet [tale] for
at vi ved avgjorelse av rettsvalgssporsmal leg-
ger vekt pa den losning som EU-landene har
valgt».?! Det er dermed naturlig a anta at der-
som sporsmal om lovvalg uten serskilt avtale
ville kommet opp for Hoyesterett i dag, ville
domstolen benyttet regelen i Roma I. Nyere
praksis fra EU-land om dette kan derfor veere
relevant. Dette fremkommer ogsa fra en ny dom
fra Hoyesterett (HR-2017-1297-A avsnitt 73 flg.)
hvor Hoyesterett fremhever at det vil «veere re-
levant a legge vekt pa hvilken lovvalgslosning
som er valgt i EU, selv om Norge ikke er for-
melt bundet av regelen.» I den konkrete saken
gikk Hoyesterett imidlertid ikke neermere inn i
anvendelse av Roma I siden Hoyesterett mente
at Roma I ikke loste den konkrete konflikten.
Men Hoyesterett synes a se bort fra den indivi-
dualiserende metoden og a benytte Roma I som
utgangspunktet for lovvalgsspersmalet.

Der lovvalg er foretatt, vil det valgte lands
rett som et utgangspunkt gjelde for hele kon-

20. EU-forordningen 864/2007 av 11. juli 2007 om
lovvalg for forpliktelser som springer ut av
delikt. Roma II er tilsvarende forordning som
Roma I, men gjelder lovvalg for forhold uten-
for kontrakt.

21. Dommens avsnitt 34.
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trakten, slik losningen ogsa er etter Roma 1.%
Dette har den folge at de preseptoriske reglene
som ville ha kommet til anvendelse hvis partene
ikke hadde foretatt et valg, heller ikke vil gjelde.”
Man foretar imidlertid ingen differensiering i
norsk rett for tilfeller hvor alle omstendigheter
knytter seg til ett land slik man gjor i Roma I
som beskrevet i punkt 2.1.1. Utgangspunktet
om at lovvalget flytter kontrakten i sin helhet
inn under det valgte lands anvendelsesomrade,
fordrer dermed ikke tilstedeveerelse av et in-
ternasjonalt element. Med dette kontraktretts-
lige utgangspunktet vil altsa to parter i teorien
lovlig kunne avtale at et annet lands rett skal
kunne gjelde for overdragelsen av aksjer. Det
er imidlertid viktige unntak fra prinsippet om
partsautonomi, noe som vil bli behandlet neer-
mere i punkt 4.

Kjop av aksjer omfattes i utgangspunktet av
kjepsloven,* og det kan derfor vaere naturlig a
anta at kjgpslovvalgsloven® kommer til anven-
delse. Kjopslovvalgsloven gjelder for internasjo-
nale privatrettslige kjop, og hovedprinsippet er
at partene fritt kan avtale lovvalget. Det star
imidlertid uttrykkelig i kjopslovvalgsloven at
den ikke gjelder for kjop av verdipapirer. Etter
Hoyesteretts behandling av spersmalet av om
kjopslovvalgsloven kunne benyttes analogisk
i Rt. 1980 s. 243 («Tampax-dommen»), synes

22. Cordes mfl, Hovedlinjer i Internasjonal priva-
trett, Oslo 2. utgave 2010, s. 341. Man sier der-
med at prinsippet om fritt lovvalg vil defineres
som kollisjonsrettslig, og ikke materialrettslig.
Se mer om dette i Giuditta Cordero Moss, Lov-
valgsregler for internasjonale kontrakter: Til-
synelatende likheter og reelle forskjeller mel-
lom europeiske og norske regler, Tidsskrift for
Rettsvitenskap, 2007.

23. Giuditta Cordero Moss, Lovvalgsregler for in-
ternasjonale kontrakter: Tilsynelatende likhe-
ter og reelle forskjeller mellom europeiske og
norske regler, Tidsskrift for Rettsvitenskap,
2007, punkt 4.2.

24. Lov 13. mai 1988 nr. 27 om kjop.

25. Lov 3. april 1964 om mellomfolkeleg-priva-
trettslege reglar for lauseyrekjop.
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det & veere enighet om at kjopslovvalgsloven
ikke kan benyttes analogisk for andre kjop enn
loserekjop.?

Det finnes ikke en tilsvarende bestemmelse
i norsk rett som i Roma I om at det kan skje en
oppdeling av lovvalg for ulike klausuler i en
kontrakt. Det er imidlertid ubestridt at for en
kontrakts ulike forhold, kan ulike lands regler
komme til anvendelse avhengig av saksforhol-
det det dreier seg om.”” Et eksempel er vold-
giftsklausuler i kontrakter. Internasjonalt kalles
dette «dépecage», og prinsippet er ogsa aner-
kjent i Norge.”® Nar et slikt saksforhold forelig-
ger, er lgsningen at kontrakten blir oppdelt og
at de ulike spersmalene blir lost etter de tilhe-
rende landenes rett.’

2.1.3. Konklusjon

Som gjennomgangen har vist, er norsk rett om
lovvalgsregler pa kontraktsrettens omrade i all
hovedsak sammenfallende med Roma I.

2.2. Lovvalgsregler for selskapsrett

2.2.1. Internasjonale regler

Roma I er uttrykkelig avgrenset mot selskaps-
retten.” Internasjonal selskapsrett er heller ikke

26. Se blant annet Giuditta Cordero Moss, Lov-
valgsregler for internasjonale kontrakter: Til-
synelatende likheter og reelle forskjeller mel-
lom europeiske og norske regler, Tidsskrift for
Rettsvitenskap, 2007, punkt 2.1 og Hans Petter
Lundgaard, Gaarders innfering i internasjonal
privatrett, Oslo 3. utgave 2000, s. 243.

27. Et eksempel knyttet til lovvalg i kontrakt i
norsk rett er lov av 14. mai 2004 nr. 25 om
voldgift, hvor det fremkommer at lovvalget for
en kontrakt ikke nedvendigvis ogsa vil gjelde
for voldgiftsklausulen.

28. Hans Petter Lundgaard, Gaarders innfo-
ring i internasjonal privatrett, Oslo 3. utgave
2000, s. 223.

29. Giuditta Cordero Moss, Lovvalgsregler for in-
ternasjonale kontrakter: Tilsynelatende likhe-
ter og reelle forskjeller mellom europeiske og
norske regler, Tidsskrift for Rettsvitenskap,
2007, punkt 2.7.

30. Jf. art. 1(2)(c).
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pa annet vis harmonisert i Europa. Man skiller
tradisjonelt gjerne mellom to teorier — stiftel-
sesteorien, som legger til grunn det lands rett
hvor selskapet ble stiftet, og hovedseteteorien,
som legger til grunn det lands rett hvor selska-
pet har sitt hovedsete.’ For eksempel benytter
man i Tyskland tradisjonelt og prinsipielt ho-
vedseteteorien, mens i England er det stiftelse-
steorien som rader.*

2.2.2. Antatte regler etter norsk rett
I Norge er det ikke endelig avklart hvilke lov-
valgsregler som gjelder for selskapsretten, men
i teori og praksis var det lenge hovedseteteorien
som ble lagt til grunn.®® For selskapsrettslige
sporsmal var det altsa som et utgangspunkt det
lands rett hvor selskapet hadde sitt hovedsete,
eller der det «<administrative senteret var», som
kom til anvendelse.** Hadde et selskap sitt ho-
vedsete i Norge, ville altsa de norske selskaps-
rettslige preseptoriske reglene gjelde, og brudd
pa reglene medferte ansvar og sanksjoner.

I nyere teori synes tendensen a ga i retning
av at stiftelsesteorien ber gjelde generelt.*® Som

31. Hva som ligger i begrepet hovedsete er ikke
klart. I forarbeidene til foretaksregisterloven
(Ot.prp.nr. 50 (1984-1985) s. 39) skal hovedsete
veere der «det administrative senter for fore-
takets virksomhet» er, og vil ikke folge auto-
matisk av stedet som for eksempel er angitt i
vedtektene.

32. Hausmann i Reithman/Martiny, Internationa-
les Vertragsrecht, Kéln 7. utgave 2010, Rn. 5082
og Rn. 5037. Merk at i samsvar med nyere retts-
praksis fra EU-domstolen er dette blitt noe ny-
ansert, se mer i denne artikkelens punkt 2.2.2.

33. Seblantannet Ot.prp. nr. 17 (2004-2005) om lov
om europeiske selskaper ved gjennomfering
av EdS-avtalen vedlegg XXII nr. 10a punkt 2.1
hvor Justisdepartementet der forutsatte at det
var hovedseteteorien som gjaldt.

34. Ot.prp. nr. 17 (2004-2005) om lov om europe-
iske selskaper ved gjennomfering av EQJS-av-
talen vedlegg XXII nr. 10a punkt 2.1.

35. Guiditta Cordero-Moss, Internasjonal Priva-
trett pa formuerettens omrader, Oslo 2013, s.
320, Anne Cathrine Sundby, Det nye selskaps-
rettslige landskap, Lov og Rett 2005, s. 396,
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EQ@S-medlem ma Norge forholde seg til retts-
praksis fra EU, og etter nyere rettspraksis fra
EU-domstolen beveger man seg mer i retning
av stiftelsesteorien.®® Det er blant annet avklart
at et selskap som er stiftet i et EU-land, er fri til
a etablere seg og sitt hovedkontor i et hvilket
som helst annet EU-land uten a veere underlagt
selskapsretten i det landet.”

Rent praktisk taler gode grunner for at stif-
telsesprinsippet generelt ber gjelde.® For ek-
sempel Tyskland anvender imidlertid stiftelse-
steorien kun pa selskap som er stiftet i et EU-/
EQS-land, men for selskap som er stiftet utenfor
EU/EQS, benyttes fortsatt hovedseteteorien.” Et
av de viktigste hensyn i internasjonal privatrett
er & skape forutberegnelighet for lovvalget.®
Hovedseteteorien medferer en langt mer omfat-
tende vurdering enn stiftelsesteorien gjor. Ikke
bare er selve begrepet «hovedsete» enda ikke
avklart i Norge, men ogsa selve vurderingen
nar man har kommet til enighet om hvordan be-
grepet skal forstas innebeerer betydelig rom for
skjonn.*' Der stiftelsesteorien gjelder, har man
en tydelig, objektiv og enkel anvendbar regel —

Geir Woxholth, Selskapsrett, 5. utgave Oslo
2014, s. 89, Cordes mfl, Hovedlinjer i Inter-
nasjonal privatrett, 2. utgave Oslo 2010, s. 234
flg. og Tore Brathen, Selskapsrett, Oslo 5. ut-
gave 2017, s. 45.

36. Roland Morsdorf, Share deals i Tyskland i et
norsk perspektiv, NTS 2009:1/2, s. 28 flg.

37. Guiditta Cordero-Moss, Internasjonal Pri-
vatrett pa formuerettens omrader, Oslo
2013, s. 305

38. Roland Morsdorf/Trine Halvorsen, Brexits be-
tydning for et engelsk Ltd. registrert som NUF
— mulig pavirkning pa norsk internasjonal sel-
skapsrett, NTS 2016:4, s. 1, 14 flg.

39. Se tysk Hoyesterett (BGH) i sivilrettssaken IX
ZR 227/06 avsagt 8. oktober 2009.

40. Guiditta Cordero-Moss, Internasjonal Pri-
vatrett pa formuerettens omrader, Oslo
2013, s. 290.

41. Se oversikten over de ulike tilnermingene
til begrepet «hovedsete» i Guiditta Corde-
ro-Moss, Internasjonal Privatrett pa formue-
rettens omrader, Oslo 2013, s. 295 flg.
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det er retten i det land hvor selskapet er stiftet
som kommer til anvendelse.

Ved a legge stiftelsesteorien til grunn unn-
gar man ogsa kollisjon mellom regler i land som
opererer med hovedseteteorien og land med
stiftelsesteorien. Et selskap som flytter ut av et
land med hovedseteteorien, vil ikke lenger veere
underlagt dette lands rett. Med ett har man an-
dre regler a forholde seg til, og kanskje oppfyller
ikke selskapet lenger de kravene som stilles i det
nye landet. Dersom stiftelsesteorien anvendes,
vil de samme reglene gjelde for selskapet hele
dets levetid.*

En nyere dom fra Hoyesterett som ogsa gar
i denne retning, er Rt. 2008 s. 1730. Hoyesterett
tok her stilling til om en norsk filial av et foretak
stiftet i utlandet hadde partsevne i Norge. Det
var pa det rene at foretaket var stiftet i utlandet
kun for a unnga de norske aksjekapitalkravene.
Den hovedsakelige virksomheten ble drevet
gjennom filialen i Norge. Hoyesterett kom til at
filialen ikke hadde partsevne. Hadde hovedse-
teteorien blitt benyttet, ville utfallet trolig veert
at filialen har partsevne. Selv om Hoyesterett
ikke uttrykkelig sier at stiftelsesteorien var lagt
til grunn, var dette resultatet i praksis.

Det gjelder ikke et tilsvarende prinsipp om
partsautonomi i selskapsretten som i kontrakts-
retten. Kvalifiserer et forhold som et selskaps-
rettslig forhold, er det det lands selskapsrett
hvor selskapet er stiftet eller har sitt hovedsete,
avhengig av hvilken teori som legges til grunn,
som gjelder.

2.2.3. Konklusjon

Nyere teori og gode grunner taler for at det
er stiftelsesteorien som gjelder i Norge. Dette
har den folge at de norske selskapsrettslige
reglene vil komme til anvendelse for selskap
stiftet i Norge.

42. Roland Morsdorf/Trine Halvorsen, Brexits be-
tydning for et engelsk Ltd. registrert som NUF
— mulig pavirkning pa norsk internasjonal sel-
skapsrett, NTS 20164, s. 1, 6.
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3. Kvalifikasjon av aksjeoverdragelse
3.1. Kvalifiseringssparsmalet for aksjer
Kvalifiseringssporsmalet for aksjer nedvendig-
gjor en nermere analyse av hva en aksje fak-
tisk er. Nar man kjoper en aksje, kjoper man
en del av et selskap. Et selskap er et konstruert
rettsforhold som er adskilt fra deltakerne som et
eget subjekt. Deltakerne er eiere av selskapet, og
dette gjelder bade for kapitalselskapene og for
personselskapene.” Verdien av en aksje er blant
annet retten til a styre samt motta fremtidige
utbetalinger fra dette virksomhetsfellesskapet,
i tillegg til & disponere over aksjen i seg selv.
En aksje er altsa ikke en fysisk ting, men en
rettighet til en kreasjon.* Det er et formuesgode
i den forstand at en kan befaye over aksjen som
en normal gjenstand man har eierskap til, men
det er ingen gjenstand i tradisjonell forstand.®
Det er de gkonomiske, forvaltningsmessige og
disposisjonsmessige rettighetene man far som
eier av aksjen som er interessant.*® En aksje er
med andre ord en svevende rettighet. Viktig er
imidlertid at disse befoyelsene er neert knyttet til
selskapets drift, da det er dette som avgjer hvor
mye aksjen er verdt. Samtidig er det et sentralt
poeng at aksjen er adskilt fra selskapets egne
verdier, og ikke noe selskapet kan rade over.

3.2. Roma | og europeisk praksis

Selskapsstatuttet avgjor tradisjonelt spersmal
som for eksempel om selskapet er gyldig stif-
tet, om det har rettslig handleevne, om opp-
losning, prosessdyktighet, om lovligheten av
selskapsvedtektene og endringer av disse, om
selskapsorganenes kompetanse, aksjeeiernes

43. Tore Brathen, Selskapsrett, Oslo 5. utgave
2017, s. 24.

44. Og seerlig etter at aksjebrev med ikrafttredel-
sen av den nye aksjeloven i 1999 ble avskaffet.

45. Nettopp aksjens karakter som formuesgode
gjor at aksjer som utgangspunkt ogsa omfattes
av kjopsloven (som imidlertid har en annen
tilneerming enn kjepslovvalgsloven).

46. Se for eksempel Tore Brathen, Selskapsrett,
Oslo 5. utgave 2017, s. 94 flg.
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rettigheter og plikter samt selskapets gjelds-
forpliktelser.”” Det er altsa ikke kun spersmal
som regulerer selskapet som juridisk person,
men ogsa spersmal som bergrer aksjeeierne
i selskapet.

I Roma I har man unntatt selskapsrettslige
forhold fra konvensjonens anvendelsesomrade.
Det er listet opp uttrykkelig forhold som «stif-
telse ved registrering eller pa anden made, deres
handleevne, interne organisation og oplesning
samt om ledelsens eller deltagernes personlige
ansvar i denne egenskab for selskabets, forenin-
gens eller den juridiske persons forpligtelser».*
Overdragelse av aksjer er ikke nevnt her, og om
aksjer faller innenfor eller utenfor konvensjonen
er dermed ikke gitt. Ogsa i juridisk litteratur an-
ser man lgsningen for a veere usikker.” Listen
over selskapsrettslige forhold skal imidlertid
ikke anses som uttemmende, og spersmalet om
Klassifiseringen beror pa en europeisk autonom
vurdering, og ikke en nasjonal.®

I tysk rett er det pa det rene at overdragelse
av aksjer er et selskapsrettslig spersmal.> Dette
folger av det sakalte «abstraksjonsprinsippet»,
hvor man skiller mellom tinglige og obligasjons-
rettslige rettigheter. Nettopp en kontrakt om et
aksjekjop illustrerer prinsippet godt: kontrakten
regulerer for det forste de forpliktelsene partene
til en kontrakt har overfor hverandre. Dette er
den obligasjonsrettslige siden av kontrakten.
For det andre regulerer kontrakten selve over-

47. Cordes mfl, Hovedlinjer i Internasjonal priva-
trett, Oslo 2. utgave 2010, s. 223.

48. Jf.art. 1 nr. 2 (f).

49. Se blant annet Jiirgen Basedow, The Law of
Open Societies: Private Ordering and Public
Regulation in the Conflict of Laws, 2015, s. 309.

50. Hiifitege/Mansel, BGB Rom-Verordnungen
zum Internationalen Privatrecht, Band 6, Miin-
chen/Koln 1. utgave 2014, ROM I art. 1 Rn. 64.

51. Leible/Reichert, Miinchener Handbuch des
Gesellschaftsrechts, Band 6, Internationa-
les Gesellschaftsrecht Grenziiberschreitende
Umwandlungen, Miinchen 4. utgave 2013,
§ 8 II Rn. 2.
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dragelsen av eiendomsretten til aksjene, som da
er den tinglige side av kontrakten. I teorien er
det rent faktisk to kontrakter, men i praksis er
det kun én kontrakt som inngas. De obligasjons-
rettslige rettighetene kan kun gjores gjeldende
overfor den andre parten, mens de tinglige ret-
tighetene kan gjores gjeldende overfor alle.”® Et-
ter tysk rett anses overdragelse av aksjer for a
innebaere mer enn de rene forpliktelsene som
kontraktspartene har overfor hverandre, og der-
for vil ikke partsautonomien gjelde.* I mangel
av en «tinglig manifestasjon» vil det heller ikke
falle under tingsstatuttet.” Folgelig horer aksje-
overdragelser etter tysk lex fori under selskaps-
retten, og tysk rett kommer tvingende til anven-
delse for overdragelsen.*

I Norge har man i nyere juridisk teori gatt
bort fra et slikt abstraksjonsprinsipp, og man
skiller normalt ikke begrepsmessig mellom
tinglige og obligasjonsrettslige rettigheter.”” Det
har blitt diskutert om et slikt skille likevel er
hensiktsmessig, men den radende oppfatning
og tradisjon bygger ikke pa en slik generell dif-

52. Roland Morsdorf, Share deals i Tyskland i et
norsk perspektiv, NTS 2011:2, s. 1, 5.

53. Alf Petter Hogberg, Sondringen mellom ting-
lige og obligatoriske rettigheter som struk-
turell forklaringsmodell, Festskrift til Mads
Henry Andenaes 70 ar, 2010, s. 3.

54. Leible/Reichert, Miinchener Handbuch des
Gesellschaftsrechts, Band 6, Internationa-
les Gesellschaftsrecht Grenziiberschreitende
Umwandlungen, Miinchen 4. utgave 2013, § 8
IT Rn. 2. Se ogsa Dennis Campbell, Mergers
and Acquisitions in Europe: Selected Issues
and Jurisdictions, Salzburg 2011, s. 143.

55. Leible/Reichert, Miinchener Handbuch des
Gesellschaftsrechts, Band 6, Internationa-
les Gesellschaftsrecht Grenziiberschreitende
Umwandlungen, Miinchen 4. utgave 2013, § 8
I Rn. 2. Se ogsa Dennis Campbell, Mergers
and Acquisitions in Europe: Selected Issues
and Jurisdictions, Salzburg 2011, s. 143.

56. Roland Morsdorf, Share deals i Tyskland i et
norsk perspektiv, NTS 2011:2, s. 1, 8.

57. Se blant annet Viggo Hagstrem i samarbeid
med Magnus Aarbakke, Obligasjonsrett, Oslo
2009, s. 28.
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ferensiering.”® Pa noen omrader er prinsippet
imidlertid fortsatt tilstede. Nér det gjelder forel-
delsesretten, synes grensedragningen fortsatt a
henge igjen.” Det forutsettes klart i forarbeidene
til foreldelsesloven at det kun er obligatoriske
rettigheter som kan foreldes, og der fordringen
har gatt over til en tinglig rettighet, er den ikke
lenger gjenstand for foreldelse.®” Et annet ek-
sempel er i panteloven og gjelder retten til a
forbeholde seg eiendomsrett i en ting inntil kjo-
pesummen er betalt.” Man er altsa ikke lenger
tysisk, tinglig, i besittelse av tingen, men har
fortsatt en rettighet i tingen som om man eier
den. At det fortsatt gjores slik sondring ogsa i
norsk rett, er interessant i denne sammenheng,
og vil bli tatt opp igjen i punkt 5.

Etter dansk rett har det blitt hevdet i teo-
rien at kontrakten om overdragelse av aksjer
som utgangspunkt ikke angar selskapsrettslige
forhold, og felgelig er regulert av Roma 1. Det
nyanseres ikke her for de forhold som vil anga
andre enn de to partene til kontrakten. Anner-
ledes er det etter sveitsisk rett, hvor to parter
kan avtale et fremmed lands rett for kontrakten
om aksjeoverdragelse, men at tvingende sve-
itsiske bestemmelser som angar for eksempel
skatt, arbeidstakerbeskyttelse og mekanismer
for overdragelse av aksjene, fortsatt vil komme
til anvendelse.®

Sammenfatningsvis ser det ut til at Roma I
ikke gir noen klare svar pa spersmal knyttet til
lovvalgsregler for overdragelse av aksjer, og i

58. Et eksempel hvor dette diskuteres er Alf Pet-
ter Hogberg, Sondringen mellom tinglige og
obligatoriske rettigheter som strukturell for-
klaringsmodell, Festskrift til Mads Henry An-
denaes 70 ar, Oslo 2010.

59. Anne Cathrine Reed, Foreldelse av fordringer,
Oslo 2010, s. 117.

60. Ot.prp. nr. 38 (1997-78) s. 51.

61. Lov 8. februar 1980 om pant nr. 2, jf. § 3-22.

62. Peter Arnt Nielsen, International Handelsret,
Kebenhavn 2006, s. 139.

63. Urs Gnos og Markus Vischer, Practical Law,
Multi Jurisdictional Guide 2013/14, Private
Acquisitions in Switzerland, Zurich 2013.
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Europa blir spersmalet behandlet ulikt. Det er
derfor begrenset stotte & finne i europarettskon-
forme betraktninger.

3.3. Lasningen etter norsk rettspraksis

I norsk rettspraksis synes det ikke a veere noen
eksempler hvor et lovvalg i kontrakt om aksje-
overdragelse har blitt satt til side,** men det
finnes dommer som foretar en kvalifisering av
aksjeoverdragelsessporsmalet for tilfeller hvor
partene ikke har foretatt et lovvalg.

IRt. 1931 s. 1185 hadde to nordmenn inngatt
kontrakt om kjop av aksjer i et Monaco-regi-
strert selskap, hvor selgeren var bosatt i Frank-
rike. Hoyesterett sa at fordi verken norsk lov,
konvensjoner eller fast rettspraksis gir losning
pa sporsmalet om lovvalg, matte en se hen til
prinsippet om at det lands rett hvor forhol-
det har sin sterkeste tilknytning skal legges til
grunn. Det ble videre lagt vekt pa at det ikke
dreide seg om et salg pa det dpne marked av
hvilke som helst aksjer, men om en «stor og va-
rig kapitalanbringelse, nemlig om overdragelse
fra en nordmann til en annen, hvor begge in-
volverte matte antas a ha kjent til norsk rett»,
og norsk rett ble dermed pa bakgrunn av den
individualiserende metode lagt til grunn. Den
individualiserende metode er som beskrevet i
punkt 2.1.2 innledningsvis, metoden som be-
nyttes under kontraktsstatuttet nar et lovvalg
ikke er foretatt. Implisitt betyr det at Hoyeste-
rett mente at kontraktsstatuttet skulle gjelde for
aksjeoverdragelsen.

I LA-1999-1411 dreide tvisten seg om hvem
som var rette eier av det panamanske selskapet
Continental Trust Company (CTC) etter at en
overdragelse mellom aksjeeier Andes Jahre til
Thorleif Monsen hadde blitt kjent ugyldig som
pro forma. Det ble anfert at eiendomsretten til

64. Den mest aktuelle dommen i denne sammen-
heng (HR-2017-1297-A), hvor Hoyesterett kom
til at norsk rett skulle anvendes istedenfor en-
gelsk rett som avtalepartene uttrykkelig hadde
valgt, gjelder pantsettelse av fordringer.
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aksjene var et tingsrettslig spersmal som matte
avgjores etter det lands rett aksjene var. Til dette
uttalte retten: «det er tale om a vurdere hvorvidt
den formelle overdragelse fra Anders Jahre til
Monsen av aksjene til CTC var proforma eller
reell. Dette er et kontraktsrettslig sporsmal». For
selve overdragelsen av aksjene gjaldt altsa kon-
traktsstatuttet og retten anvendte saledes den
individualiserende metode for overdragelsen
av aksjene i det panamanske selskapet.

3.4. Konklusjon

I mangel av andre rettskilder synes gjeldende
rett & veere at overdragelse av aksjer kvalifise-
rer til kontraktsretten, og det er i utgangspunk-
tet fritt lovvalg. Som problemstillingen innled-
ningsvis illustrerte, kan dette imidlertid apne
opp for en omgaelse av viktige vernebestemmel-
ser i blant annet aksjeloven. Spersmalet blir da
om det finnes grunnlag for a avskjeere lovvalget.

4. Unntak fra prinsippet om fritt lovvalg i
kontraktsforhold
4.1. Negativ og positiv ordre public
4.1.1. Ordre public-prinsippet som
sikkerhetsventil
Selv om utgangspunktet er at et lovvalg far full
virkning, er det i praksis og juridisk litteratur
lagt til grunn at preseptoriske regler i det lands
rett som ellers ville kommet til anvendelse, unn-
taksvis fortsatt ma respekteres.®

Det begrepet som kanskje er mest kjent,
er det sakalte ordre public-forbeholdet. Or-
dre public fungerer som en sikkerhetsventil.®
Dersom lovvalgsreglene leder til fremmed rett
hvis anvendelse ville medfert et resultat som er
sterkt i strid mot vart lands moralske og etiske
rettsoppfatninger, kan den fremmede rett bli

65. Se blant annet Cordes mfl, Hovedlinjer i Inter-
nasjonal privatrett, Oslo 2. utgave 2010, s. 344.

66. Helge J. Thue, Internasjonal Privatrett: per-
sonrett, familierett og arverett: alminnelige
prinsipper og de enkelte reguleringer, Oslo
2002, s. 198.
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avskaret.” Med tiden har prinsippet blitt nyan-
sert, og juridisk litteratur skiller na ofte mellom
negativ ordre public og positiv ordre public.
Negativ ordre public er der den fremmede ret-
ten ma vike om det strider mot rettsfolelsen i
det landet saken blir pademt — reglene skal ikke
komme til anvendelse.® I det videre vil det tra-
disjonelle begrepet «ordre public» bli benyttet.
Positiv ordre public er derimot regler som blir
anvendt over landegrensene uavhengig av hva
som matte folge av ovrige lovvalgsregler — reg-
lene skal komme til anvendelse.® I et kontrakts-
forhold hvor det er foretatt et lovvalg og et annet
lands rettsregler i utgangspunktet skal legges til
grunn, kan altsa likevel norske bestemmelser
komme til anvendelse. Et mer moderne begrep
for positiv ordre public er internasjonalt presep-
toriske regler, og dette sistnevnte begrepet vil
bli benyttet i det folgende.”

Det forste som skal vurderes, er om to par-
ters lovvalg om et annet lands rettsregler for
aksjeoverdragelse kan nektes anvendt pa grunn
av ordre public.

I juridisk litteratur har to kriterier blitt op-
pstilt for at ordre public-prinsippet kan legges
til grunn: (1) at resultatet vil stride mot vare fun-
damentale samfunnsverdier, og (2) at saken har
tilstrekkelig tilknytning til Norge.” Sistnevnte
synes relativt uproblematisk for denne artik-
kelens formal da ett tilknytningsmoment er til-
strekkelig ifelge den samme teorien, og denne

67. Hans Petter Lundgaard, Gaarders innfering i
internasjonal privatrett, Oslo 3. utgave 2000, s.
101. Prinsippet kommer i norsk rett blant annet
til uttrykk i kjepslovvalgsloven § 6, hvor det
fremkommer at en regel som «ikkje er samheo-
veleg med almennskipnaden i riket» ikke kan
legges til grunn.

68. Hans Petter Lundgaard, Gaarders innfe-
ring i internasjonal privatrett, Oslo 3. utgave
2000, s. 105.

69. Se blant Rt. 2009 s. 1537 avsnitt 37.

70. Cordes mfl, Hovedlinjer i Internasjonal priva-
trett, Oslo 2. utgave 2010, s. 345.

71. Cordes mfl, Hovedlinjer i Internasjonal priva-
trett, Oslo 2. utgave 2010, s. 169 og s. 174.
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artikkelen vurderer overdragelsen av aksjer i et
norsk aksjeselskap.” Mer diskutabelt er det om
norske, materielle selskapsrettslige bestemmel-
ser kan anses a verne om vare fundamentale
samfunnsverdier. Dette sporsmalet krever en
neermere analyse.

For at ordre public-prinsippet skal ha som
konsekvens at fremmed rett ikke kan anvendes,
er det ikke nok at resultatet synes urimelig eller
urettferdig. Det ma foreligge et resultat som er
i sterk motstrid med var etiske eller sosiale op-
pfatning.” Fordi ordre public-prinsippet over-
later sa mye til dommerens skjonn, er det al-
minnelig enighet om at domstolene skal utvise
forsiktighet med a anvende regelen.” Tradisjo-
nelt har ordre public blitt brukt der resultatet
har veert diskriminerende pa grunn av rase, re-
ligion, likestilling og personlig frihet.” Det er
altsa de mer fundamentale grunnsetningene i
var rettsorden som resultatet ma stride mot.

4.1.2. Aksjeloven og ordre public

Karakteren av ordre public-prinsippet gjor at en
innsigelse pa dette grunnlag i forbindelse med
selskapslovgivningen virker noe sokt. Riktig-
nok retter nyere selskapsrett seg i noen grad
mot tredjepartsgrupper som ansatte, miljg og
lokale interesser, men det er likevel pa et annet
niva enn hva man tradisjonelt forbinder med or-
dre public.”® Det dreier seg ikke om fundamen-
tale grunnsetninger som Norge som rettsstat er

72. Cordes mfl, Hovedlinjer i Internasjonal priva-
trett, Oslo 2. utgave 2010, s. 169 og s. 175.

73. Hans Petter Lundgaard, Gaarders innfe-
ring i internasjonal privatrett, Oslo 3. utgave
2000, s. 104.

74. Hans Petter Lundgaard, Gaarders innfe-
ring i internasjonal privatrett, Oslo 3. utgave
2000, s. 104.

75. Cordes mfl, Hovedlinjer i Internasjonal pri-
vatrett, Oslo 2. utgave 2010, s. 171. De fleste
avgjorelser som faktisk bygger pa ordre public
betraktninger er pa familierettens omrade, se
for eksempel Rt. 2006 s. 140 og Rt. 1983 s. 251.

76. Geir Woxholth, Selskapsrett, Oslo 5. utgave
2014, s. 21.
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bygget pa. A legge ordre public-innsigelser til
grunn i denne sammenheng ville ikke bare veere
a strekke prinsippet sveert langt, men det kunne
ogsa hatt en utvannende virkning pa karakteren
av ordrepublic som vokter av vare grunnleg-
gende verdier.

4.1.3. Internasjonalt preseptoriske bestemmelser
Det er mer aktuelt a tenke seg en innsigelse
grunnet i at enkelte av selskapslovgivningens
bestemmelser er internasjonalt preseptoriske,
og dette skal i det folgende dreftes noe naermere.

Internasjonalt preseptoriske regler er ikke
internasjonale regler, men nasjonale regler som
anses som tilstrekkelig tungtveiende til at de
ma gis internasjonal gjennomslagskraft. Slike
regler vil da sette lovvalget til side og fa forrang
fremfor partsautonomien.” Resultatet er at den
norske lov blir anvendt i sin helhet uten at den
fremmede rett blir vurdert overhodet, og ikke
bare som et korrektiv der den fremmede rett
virker statende.”

I Roma I er reglene om forrang for inter-
nasjonalt preseptoriske regler hjemlet i art. 9.
Slike internasjonalt preseptoriske regler er «be-
stemmelser, hvis overholdelse af et land anses
for at veere sa afgerende for beskyttelsen af dets
offentlige interesser, som f.eks. dets politiske,
sociale og skonomiske struktur, at bestemmel-
serne finder anvendelse pa alle forhold, der fal-
der ind under deres anvendelsesomrade, uanset
hvilken lov der i gvrigt skal anvendes pa afta-
len i henhold til denne forordning». I juridisk
litteratur omtales dette ofte som bestemmelser
som skal beskytte en svakere part, typisk for-
brukere og arbeidstakere.” At det apnes for a
unnta internasjonalt preseptoriske bestemmel-

77. Giuditta Cordero Moss, Lovvalg i kontrakts-
forhold — norsk retts Askepott slar tilbake? Jus-
sens venner, 2000, s. 141 flg.

78. Hans Petter Lundgaard, Gaarders innfe-
ring i internasjonal privatrett, Oslo 3. utgave
2000, s. 106.

79. Se for eksempel Hiifitege/Mansel, BGB
Rom-Verordnungen zum Internationalen Pri-
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ser fra partsautonomien er ofte blitt kritisert,
og det antas at muligheten for dette skal tolkes
snevert.® Det er blitt hevdet at bestemmelser
av privatrettslig karakter kun vil bli omfattet i
«ekstreme unntakstilfeller».®!

4.1.4. Norske internasjonalt preseptoriske regler
I norsk rett kommer prinsippet om ufravike-
lige internasjonalt preseptoriske regler blant
annet til uttrykk i forsikringslovvalgloven § 5,
hvor det star at «selv om fremmed lov legges til
grunn, skal norske domstoler anvende ufravike-
lige regler i norsk lov nar de er tvingende uan-
sett hvilket lands lov som ellers anvendes». Av
forarbeidene fremkommer det at bestemmelsen
er basert pa direktiv 88/357 EJF og 90/619 EJF,
og det blir ogsa vist til at Romakonvensjonen
art. 7 (viderefert i Roma I art. 9) har en slik be-
stemmelse.®

Hvilke regler som skal anses som norske
internasjonalt preseptoriske, er vanskelig a fast-
sla pa generelt grunnlag, men det ma vurderes
konkret i det enkelte tilfelle.* For eksempel ble
det i de nevnte forarbeidene til forsikringslov-
valgloven dreftet om man skulle definere ut-
trykkelig hvilke bestemmelser som skal anses
som internasjonalt preseptoriske. Man kom
imidlertid til at det ville veere mer hensiktsmes-
sig & overlate vurderingen til domstolene fordi
det var vanskelig a overskue pa lovgivnings-
tidspunktet hvilke regler dette kunne gjelde.

vatrecht, Band 6, Miinchen/Kéln 1. utgave
2014, ROM I Artikkel 9, Rn. 20.

80. Se blant annet Peter Arnt Nielsen, Internatio-
nal Handelsret, Keabenhavn 2006, s. 196.

81. Hausmann i Reithman/Martiny, Internationa-
les Vertragsrecht, Koln 7. utgave 2010, Rn. 514.

82. Jf. Ot.prp.nr. 72 (1991-1992) kapittel 13, merk-
nader til § 5.

83. Jo Hov, Avtalebrudd og partsskifte, Oslo 3. ut-
gave 2007, s. 361.
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Det blir imidlertid uttalt at avtaleloven® § 36 er
a anse av slik karakter.*®

Konseptet blir ogsa behandlet i Thams-dom-
men Rt. 1931 s. 1185, hvor det ble fastslatt at av-
taleloven § 30 om svik kan anvendes pa selv-
stendig grunnlag i et internasjonalt forhold.
Denne dommen og prinsippet om internasjo-
nalt preseptoriske bestemmelser blir senest re-
ferert til i Rt. 2002 s. 180. Forstvoterende uttalte
at det matte foretas en vurdering av hva som
ville veere den «mest naturlige og rimelige los-
ning i valget mellom norsk og engelsk rett» og
videre momenter av betydning var «kravets
og rettsforholdets karakter og hvilke hensyn
som begrunner de norske rettsregler pa omra-
det». Nettopp prinsippet om internasjonal gjen-
nomslagskraft forutsetter at regelen skal anses
a veere av serlig tungtveiende betydning, noe
som i det videre tilsier at hensynene bak regelen
har stor betydning for vurderingen.® I Rt. 2009
s. 1537 («Bokhandleren i Kabul») trakk ferstvo-
terende ytringsfrihet frem som eksempel pa slik
internasjonalt preseptorisk bestemmelse.

Det samme hensynet til en svakere part som
juridisk litteratur har fremhevet i tilknytning til
Roma I art. 9, finnes i norsk juridisk litteratur
om norske internasjonalt preseptoriske regler.
Det er seerlig de regler som tar sikte pa a be-
skytte en presumptivt svakere part, og hvor et
lovvalg innebeaerer en omgaelse av slike regler
at lovvalget kan bli avskaret.®” Et argument er
at de lovvalgsreglene som finnes primeert skal
verne rettssikkerhet i situasjoner der forholdet
mellom partene kan ha faktiske implikasjoner

84. Lov av 31. mai 1918 om avslutning av avtaler,
om fuldmagt og om ugyldige viljeserkleeringer.

85. Jf. Ot.prp.nr. 72 (1991-1992) kapittel 13, merk-
nader til § 5.

86. Cordes mfl, Hovedlinjer i Internasjonal priva-
trett, Oslo 2. utgave 2010, s. 344.

87. Cordes mfl, Hovedlinjer i Internasjonal priva-
trett, Oslo 2. utgave 2010, s. 345. Lov av 21. juni
2002 om forbrukerkjop (forbrukerkjopsloven)
§ 3 er et eksempel hvor dette ogsa uttrykkelig
er lovfestet.
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ut over partenes situasjon seg imellom, og at
samme prinsipp ogsa ber legges til grunn der
man ikke har slike eksplisitte lovvalgsregler.®
Verneregler av hensyn til arbeidstakere og for-
brukere blir trukket frem som eksempler.

Samtidig ma en ikke miste av syne det
grunnleggende utgangspunkt om at det er ap-
net opp for partsautonomi og fritt lovvalg for
kontrakter. Hele poenget er at partene skal
kunne avgjore selv hvilken lov de anser mest
hensiktsmessig, og hensynet til partenes innret-
telse tilsier at dette valget ogsa skal respekteres.
Selve poenget faller bort om autonomien stadig
innskrenkes.

Det er i denne sammenheng interessant
a merke seg at en tidligere teori om en sakalt
«omgaelseslere» na synes a vere forlatt. Om-
gaelsesleeren gikk ut pa at domstolene kunne
avskjeere et lovvalg der valget synes a veere fore-
tatt med den rene hensikt i 4 omga de norske,
rettslige bestemmelsene.® I dag virker de fleste
forfattere & veere av den oppfatning at slike til-
feller vil bli fanget opp under leeren om inter-
nasjonale preseptoriske bestemmelser, og at det
ikke er grunnlag for & benytte en slik leere pa
selvstendig grunnlag.® Det er heller ikke fun-
net rettspraksis hvor en slik omgaelseslere blir
lagt til grunn.

Et illustrerende eksempel pa at omgaelse
ikke ga grunn til avskjeering av lovvalget er
Centros-dommen.”” To danske statsborgere,
bosatt i Danmark, kjopte selskapet Centros
som var stiftet i England hvor minstekravet

88. Giuditta Cordero Moss, Lovvalg i internasjonal
kommersiell voldgift — et tillegg og et prosjekt,
Lov og Rett 2009, s. 361-373 pa s. 366.

89. Torstein Frantzen, Omgaelsesleeren i inter-
nasjonal privatrett, i Nybrott og odling — Fest-
skrift til Nils Nygaard pa 70-arsdagen, 3. april
2012, s. 522.

90. Som i Cordes mfl, Hovedlinjer i Internasjonal
privatrett, Oslo 2. utgave 2010, s. 164.

91. Dom avsagt av EU-domstolen 9. mars 1999 i
saken C-212/97, Centros Ltd mot Erhvers- og
selskabsstyrelsen.
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for selskapskapital var betydelig lavere enn
i Danmark. Det var pa det rene at hensikten
med fremgangsmaten var a unnga det danske
minstekravet om selskapskapital. Den danske
Erhvervs- og selskapsstyrelsen mente at dette
var en ulovlig omgaelse. EU-domstolen aksep-
terte imidlertid omgdelsen. Resultatet kan synes
overraskende i og med at det ikke fantes noen
tilknytning til England, og fordi den eneste hen-
sikten var & omga de danske reglene. For vart
formal er den desto mer illustrerende, da den
viser hvor sterkt partsautonomien og det frie
lovvalg star pa privatrettens omrade. Slike be-
traktninger kan imidlertid veere relevante under
leeren om internasjonalt preseptoriske bestem-
melser.” I juridisk litteratur argumenteres det
for at disse reglene lettere vil anses & komme
til anvendelse dersom de er forsekt omgatt.”

4.1.5. Konklusjon

Oppsummeringsvis sa langt vil altsa et lovvalg
for enten hele kontrakten eller deler av en kon-
trakt om aksjeoverdragelse i utgangspunktet
veere tillatt, men lovvalget kan avskjeres der-
som det vil stride mot norske internasjonalt
preseptoriske bestemmelser. Analysen videre
vil dermed veaere om aksjelovens bestemmelser
kan anses som internasjonalt preseptoriske et-
ter norsk rett.

4.2. Om aksjelovens bestemmelser kan anses
som internasjonalt preseptoriske

For a avgjore om aksjelovens bestemmelser kan
anses som internasjonalt preseptoriske, ma en
bade se pa de hensyn som begrunner reglene i
aksjeloven, hvem regelen tar sikte pa a beskytte
samt om de kan anses avgjorende for beskyttel-
sen av den norske politiske, sosiale eller oko-

92. Cordes mfl, Hovedlinjer i Internasjonal priva-
trett, Oslo 2. utgave 2010, s. 164.

93. Torstein Frantzen, Omgaelsesleaeren i inter-
nasjonal privatrett, i Nybrott og odling — Fest-
skrift til Nils Nygaard pa 70-arsdagen, 3. april
20012, s. 531.
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nomiske struktur. Seerlig sistnevnte aspekt vil
veere relevant i denne sammenheng.

I juridisk litteratur blir det lagt til grunn at
privatrettslige bestemmelser vil falle utenfor
bestemmelsen om internasjonale preseptoriske
regler i Roma I art. 9, da de ikke beskytter noen
offentlig interesse.”* Det ma i tilfelle dreie seg
om ekstreme unntakstilfeller, hvor bestemmel-
sen kan sies a ivareta nettopp slike fundamen-
tale, offentlige interesser. Regler som regulerer
et forhold mellom to private av noksa likt balan-
seforhold, vil derimot veere utelukket.”

Bestemmelsen om forkjepsrett er seerlig ak-
tuell i forbindelse med en aksjeoverdragelse,
men denne er neppe internasjonal preseptorisk.
Forutsetningen for at den skal fa slik virkning
ma jo nedvendigvis veere at den er nasjonal pre-
septorisk. Aksjeloven § 4-19 om forkjepsrett kan
imidlertid fravikes i vedtektene. I forarbeidene
skrives det om bestemmelsen at den er gitt
fordi «deltakerne ber ha en viss kontroll over
endringer pa deltakersiden» og videre at sels-
kapet «ber ha full frihet til & vedtektsregulere
sporsmal knyttet til eierskifte slik at selskapets
aksjer blir fritt omsettelige».” I det folgende an-
ses for sa vidt vedtektene & ha fortrinn.” Forhol-
det mellom selskapet og en erverver bestemmes
av vedtektene, og bestemmelsen om forkjeps-
rettighet i aksjeloven § 4-19 kan saledes sies a
veere indirekte preseptorisk. Samtidig kreves
det kun 2/3 tilslutning for vedtagelsen av ved-
tektene i motsetning til et ordineert avtalefor-
hold hvor alle parters tilslutning er pakrevd for
avtaleinngdelse. Dette svekker bestemmelsens
tvingende karakter, og er et argument ogsa mot
at den er internasjonalt preseptorisk.

94. Hausmann i Reithman/Martiny, Internationa-
les Vertragsrecht, Koln 7. utgave 2010, Rn. 513.
95. Hausmann i Reithman/Martiny, Internationa-
les Vertragsrecht, Koln 7. utgave 2010, Rn. 514.
96. NOU 1996: 3 Ny aksjelovgivning, punkt 8.3.4.
97. Jf. aksjeloven § 4-13 fjerde ledd.
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De ovrige vernereglene i aksjeloven tar seer-
lig sikte pa a beskytte minoritetsaksjeeierne.”
En kan tenke seg en analogi til vernet om for-
brukere og bestemmelsen i forbrukerkjopsloven
§ 3 som forbyr lovvalg som medferer at for-
brukeren blir stilt darligere enn etter norsk rett.”
Det kan argumenteres med at det er samme sk-
jeve balanseforhold mellom en majoritets— og
en minoritetseier, og at de samme hensyn ber
avskjeere et lovvalg som gir minoriteten darli-
gere rettigheter enn etter den norske aksjeloven.

Det er imidlertid snakk om to ulike grupper
som vernes. Forbrukere er gitt et seerlig vern
fordi motparten er profesjonell. I et aksjesels-
kap er derimot bade minoritetseiere og majori-
tetseiere ansett profesjonelle, og samme behov
for spesielt vern gjor seg ikke gjeldende. At ver-
net om minoritetseiere ikke star seerlig sterkt
kan utledes av aksjelovens hovedregel om at
beslutninger treffes etter flertallsvedtak.!® Det
er altsa kun unntaksvis at minoritetseiere blir
tatt seerlig hensyn til — i motsetning til forbruke-
rens stilling etter forbrukerkjepslovgivningen.

En star da igjen med privatrettslige bestem-
melser som regulerer forholdet mellom to par-
ter av antatt likt balanseforhold.

Aksjelovens regler tar ikke sikte pa a be-
skytte fundamentale, offentlige interesser, og

98. Se seerlig den generelle misbruksregel i aksje-
loven § 8-14 forste ledd og § 9-16, som forbyr
generalforsamlingen og selskapets ledelse a
treffe vedtak eller foreta disposisjoner som er
egnet til a gi visse aksjeeiere eller andre en uri-
melig fordel pa andre aksjeeieres eller selska-
pets bekostning. Det er et prinsipp som her gis
uttrykk for, om at minoritetsaksjonaerer skal
ha et generelt vern mot misbruk, jf. Ot.prp.
nr. 23 (1996-1997) om lov om aksjeselskaper
(aksjeloven) og lov om allmennaksjeselskaper
(allmennaksjeloven) punkt 10.1.1.

99. Denne kan etter omstendighetene anses for a
veere internasjonal preseptorisk, se Cordes mfl,
Hovedlinjer i Internasjonal privatrett, Oslo 2.
utgave 2010, s. 361.

100. Jf. aksjeloven § 5-17 forste ledd.
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kan saledes vanskelig kvalifisere som norske
internasjonalt preseptoriske bestemmelser.

Dermed er vi tilbake til utgangspunktet
hvor vi i mangel av andre rettskilder ma legge
til grunn det resultatet som felger av domstol-
praksis som gjennomgatt i punkt 3.3. Aksjeover-
dragelser er etter denne oppfatningen ansett
som et kontraktsrettslig spersmal, og kontrakts-
statuttet gjelder.

Resultatet i ekstremtilfellet er da at to nor-
ske parter kan avtale at for eksempel tysk rett
skal gjelde for kjopet av aksjene i det norske
selskapet og saledes gyldig avtale seg bort fra
samtlige norske regler som ellers ville gjelde et-
ter norsk rett. Som det vil bli argumentert for i
det folgende, er det imidlertid flere argumenter
som taler mot en slik lgsning.

5. Normative betraktninger

5.1. Omgdaelsesfare

Aksjeloven er som utgangspunkt ufravikelig.'™
Unntak fra dette utgangspunktet gjelder de til-
fellene der loven selv hjemler adgangen til a
avtale andre losninger eller der dette etter en
konkret tolkning av den enkelte bestemmelsen

102 Apner man opp

ma folge av lovens system.
for partsautonomi for lovvalget ved a legge til
grunn kontraktsstatuttet, er det en viss fare for
at valget er foretatt nettopp for at preseptoriske
bestemmelser forsekes omgatt. Folgen i praksis
vil altsa veere at man kan komme rundt aksje-
lovens ufravikelige bestemmelser. Selv om det
ikke er en selvstendig omgaelsesleere, er det li-
kevel som belyst under punkt 4.1.4 hensyn som
kan spille inn i en lovvalgvurdering.

Lovgiver har i forste omgang bestemt at
bestemmelsene skal veere preseptoriske, men
to parter til en kontrakt om aksjeoverdragelse
kan ved et taktisk lovvalg unnga dem. Konse-

101. Geir Woxholth, Selskapsrett, Oslo 5. utgave
2014, s. 27.

102. Geir Woxholth, Selskapsrett, Oslo 5. utgave
2014, s. 27 og Aarbakke mfl., Aksjeloven og
allmennaksjeloven, Oslo 3. utgave 2012, s. 31.
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kvensene av at kontraktsstatuttet kommer til
anvendelse ved aksjeoverdragelser synes ikke
gjennomtenkt i relasjon til aksjelovens presep-
toriske karakter.

Ved & legge selskapsstatuttet til grunn,
unngas omgaelsesproblematikken. Det vil ikke
veere mulig for to parter a foreta et lovvalg i den
hensikt & omga viktig regler i aksjeloven som
lovgiver mener ikke skal fravikes.

5.2. Tredje part blir pavirket
Det bringer oss over pa neste argument; det frie
lovvalg i kontrakter er begrunnet med parts-
autonomien — at to parter selv kan avtale for-
holdet seg i mellom. Det er uttalt at sa lenge av-
talen kun har obligatoriske virkninger mellom
partene, vil lovvalgsregler for kontrakter, og da
forst og fremst partsautonomi anvendes.'® Slut-
ningsvis, har avtalen obligatoriske virkninger
utover de to partene, er ikke begrunnelsen for
kontraktsstatuttet lenger tilstede. I internasjonal
privatrett vil ikke partsautonomien hva gjelder
lovvalg ogsa nedvendigvis gjelde for forhold
som pavirker tredjepart — hvilket lands rett som
vil gjelde i tilknytning til tredjepart vil veere av-
hengig av andre tilknytningsfaktorer.'®

Nar det gjelder en aksjeoverdragelse, er det
ikke bare partene i kontrakten som blir berort,
men ogsa en rekke tredjeparter blir pavirket at
avtalen. Dette gjelder typisk ansatte i selskapet,
andre kreditorer og ovrige aksjeeiere. I tillegg
kommer implikasjonene for selve selskapet.
Aksjeloven inneholder bestemmelser som ogsa

103. Guiditta Cordero-Moss, Internasjonal Pri-
vatrett pa formuerettens omrader, Oslo
2013, s. 278.

104. Giuditta Cordero-Moss, International Com-
mercial Contracts: Applicable Sources and En-
forceability, Cambridge, 2014, s. 249. Hensyn
til tredjepart synes ogsa a veere Hoyesteretts
tilneerming i en ny dom (HR-2017-1297-A av-
snitt 92) hvor dette var «utslagsgivende» for at
Hoyesterett kom til at norsk rett skulle anven-
des istedenfor engelsk rett som avtalepartene
uttrykkelig hadde valgt.
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skal verne selskapet — eksempelvis at selskapet
skal varsles ved overdragelse.'™ Overdragelsen
av aksjene angar pa mange mater selskapets in-
dre liv.1%®

Dersom en legger selskapsstatuttet til grunn,
vil det ogsa skape mer forutberegnelighet for
alle involverte parter.!” Uansett hvilken part
en star overfor, vet en at de preseptoriske sels-
kapsrettslige bestemmelsene gjelder — bade na
og i fremtiden, uavhengig av eventuelle senere
transaksjoner.

Overdragelsen har altsa betydning utover
de to partene som foretar lovvalget. Hensynet
til tredjemann og hensynet til forutberegne-
lighet taler med tyngde mot at aksjeoverdra-
gelser kvalifiserer til kontraktsstatuttet med det
tilherende frie lovvalg. Ved a derimot legge sel-
skapsstatuttet til grunn, vil en fa forutberegne-
lige regler som ogsa ivaretar tredjemanns inte-
resser i den utstrekning lovgiver allerede har
funnet nedvendig.

5.3. Aksjers natur

Ser en isolert pa aksjers natur, er aksjer et feno-
men utledet av selskapsretten. Et selskap bestar
teoretisk sett av en samling aksjer, og dette er
arsaken til at aksjer hovedsakelig er neert knyt-
tet opp til de selskapsrettslige bestemmelsene.
Aksjers natur sammenholdt med deres pavirk-
ning pa selskapet og selskapets berorte parter,
gjor at det synes naturlig at det er selskapssta-
tuttet som kommer til anvendelse.

Til dette kommer ogsa aksjen som kreasjon
av det lands rett hvor aksjen er etablert. Altsa
der selskapet er stiftet, og i de fleste tilfeller der
selskapet ogsa har sitt hovedsete. Rettigheter
og plikter som oppstar med denne kreasjonen,

105. Jf. aksjeloven § 4-12.

106. Geir Woxholth, Selskapsrett, Oslo 5. utgave
2014, s. 87. Woxholth skriver for evrig uttryk-
kelig at spersmalet om «eierskifte» er omfattet
av selskapsstatuttet.

107. Giuditta Cordero-Moss, Norsk internasjonal
selskapsrett: noen bemerkninger i lys av euro-
peisk rett, 2010, punkt 2.2.
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ma dermed bli avgjort etter det lands rett som
har etablert aksjen. De norske reglene er tilpas-
set norske aksjeselskaper, og a benytte et annet
lands rett for overdragelsen kan skape uante
selskapsrettslige komplikasjoner. Uavhengig av
hvilken teori som benyttes — stiftelsesteorien el-
ler hovedseteteorien — er det saledes selskaps-
statuttet som bor gjelde.

5.4. Rettspraksis har liten vekt
Ser en noyere pa de to dommene som har be-
handlet spersmalet, virker ikke konklusjonen a
vaere seerlig veloverveid.'® I lagmannsrettsdom-
men hadde partene anfert enten tingsstatuttet
eller kontraktsstatuttet, og i valget mellom disse
to ma retten sies a ha foretatt korrekt valg. Som
dreftet i punkt 3.2 foran, er det holdepunkter
for at det fortsatt foretas en abstraksjonsmessig
differensiering mellom tinglige og obligasjons-
rettslige rettigheter i norsk rett. Selv om det ikke
er klare regler for hvordan de to ulike rettighe-
tene ber og skal bli behandlet annerledes, er det
i alle fall et skille de fleste norske jurister har
en viss oppfatning av. En aksje er som dreftet i
punkt 3.1 ikke en fysisk ting, men en rettighet til
en kreasjon, altsa selskapet. Ganske klart kom-
mer da ikke tingsstatuttet til anvendelse.

Merkelig nok blir imidlertid selskapssta-
tuttet komplett oversett og ikke en gang nevnt
i noen av dommene. Lagmannsretten synes a
veaere blendet av det faktum at det er en kon-
trakt som har blitt inngatt. Overdragelsen skjer
gjennom kontrakt, og felgelig ma kontraktssta-
tuttet gjelde. Domstolen ser overhode ikke hen
til hva som er kontraktens gjenstand — aksjer,
med alle deres tilherende rettigheter og plikter.
Heller ikke Hoyesterett gar inn pa dette i sin av-
gjorelse fra 1931. Med tanke pa aksjers spesielle
vesen og sterke tilknytning til selskapet er dette
pafallende.

I dommene ble ogsa den individualiserende
metode lagt til grunn, men som gjennomgangen
i punkt 2.1.2 viste, er dette trolig ikke lenger

108. Se punkt 3.3 ovenfor.
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gjeldende norsk rett. Dommene er fra tiden for
RomaI. Dersom spersmalet hadde kommet opp
for retten i dag, ville med all sannsynlighet re-
gelen i Roma I ha blitt benyttet. Dommene i sin
helhet fremstar dermed som utdaterte.

5.5. Aksjeeieravtaler

En kan ogsa trekke veksler til aksjeeieravtaler,
hvor en vil stete pa samme problemstilling. En
aksjeeieravtale er en kontrakt mellom to eller
flere aksjeeiere om utevelsen av aksjerettigheter
i selskapet.'” Det synes a vere enighet i teorien
at dersom et lovvalg er foretatt for aksjeeierav-
talen og aksjeeieravtalen har selskapsrettslige
implikasjoner, ma disse implikasjonene veere
underlagt selskapsstatuttet,'® selv om det er
omstridt i hvilken utstrekning aksjeeieravtaler
har selskapsrettslig virkning.!"" Dette til tross for
at aksjeeieravtaler i utgangspunktet er under-
lagt alminnelige kontraktsrett, og folgelig ogsa
kontraktsstatuttet.'”? En deler altsa opp kontrak-
ten, slik at de forholdene som angar partene seg
imellom er underlagt kontraktsstatuttet, mens
for de forhold som eventuelt vil ha implikasjo-
ner for selskapet, kommer selskapsstatuttet
tvingende til anvendelse.'

Samme losning ber gjelde for kontrakter
om overdragelse av aksjer som utvilsomt har
selskapsrettslige implikasjoner. De forholdene
som kun vil anga partene til kontrakten, for ek-
sempel de rene kjopsrelaterte elementene som
kjopesum og eventuelle garantier, ma veere un-

109. Geir Woxholth, Selskapsrett, Oslo 5. utgave
2014, s. 104.

110. Guiditta Cordero-Moss, Internasjonal Priva-
trett pa formuerettens omrader, Oslo 2013, s.
260 og Mads Henry Andenaes, Aksjeselskap
og allmennaksjeselskaper, Oslo 3. utgave 2016,

s. 701 flg.

111. Tore Brathen, Selskapsrett, Oslo 5. utgave
2017, s. 81.

112. Geir Woxholth, Selskapsrett, Oslo 5. utgave
2014, s. 106.

113. Guiditta Cordero-Moss, Internasjonal Pri-
vatrett pa formuerettens omrader, Oslo
2013, s. 260.
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derlagt kontraktsstatuttet, men for selve over-
dragelsen av aksjene som har implikasjoner for
selskapet ogsa, ma selskapsstatuttet tvingende
gjelde. For eksempel kan det ikke apnes opp for
a avtale seg bort fra aksjelovens preseptoriske
bestemmelser nar det dreier seg om aksjer i et
norsk aksjeselskap.

5.6. Konklusjon

Det foreligger altsa som vi har sett ingen euro-
pakonform forankring som tilsier at det er
kontraktsstatuttet som skal legges til grunn for
aksjeoverdragelser — snarere tvert imot har for
eksempel land som Tyskland uttrykkelig avs-
krevet kontraktsstatuttet i dette spersmalet.

Den overordnede begrunnelsen for parts-
autonomi er at det i hovedsak kun angar de to
involverte partene. Det er da rimelig at de selv
kan bestemme hva som skal gjelde dem imel-
lom. Slik er det imidlertid ikke for en aksjeover-
dragelse. Med en aksje folger rettigheter, plik-
ter og konsekvenser for andre enn de to som
overdrar aksjen seg imellom, slik at ogsa andre
tungtveiende hensyn gjor seg gjeldende.

En aksjeoverdragelse har implikasjoner for
selve selskapet og angar dets indre liv. Folgelig
er det ikke bare hensiktsmessig, men ogsa kon-
sekvent at selskapsstatuttet kommer til anven-
delse. Ved a legge selskapsstatuttet til grunn
unngas ogsa eventuelle omgaelsesforsok.

Ogsa i norsk rett opereres det, om ikke
uttalt sa i hvert fall funksjonelt, med et ab-
straksjonsprinsipp som kan begrunne hvordan
kontraktsstatuttet vil gjelde for noen deler av
kontrakten, mens selskapsstatuttet vil gjelde for
andre deler. Selskapsstatuttet avgjores etter stif-
telsesteorien.

Ved overdragelse av aksjer i et aksjeselskap
stiftet i Norge er det derfor norsk rett som tvin-
gende kommer til anvendelse pa overdragel-
sen, og da seerlig aksjelovens bestemmelser, selv
om partene har avtalt at et annet lands rett skal
gjelde for kontrakten seg i mellom.
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