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1 Innledning

1.1 Oppgavens tema og problemstilling

Aksjeloven® inneholder en rekke bestemmelser som uttrykkelig legger oppgaver til styret.
Det overordnede ansvarsomradet falger av asl. § 6-12 og asl. § 6-13, og innebzrer en plikt
for styret til a forvalte selskapet. Styrets forvaltningsansvar er ikke begrenset til det enkelte

styremgtet. Styret ma kontinuerlig foresta forvaltningen av selskapet.

At styret har ansvar for forvaltningen av selskapet innebzrer at de har det gverste ansvar
for hele selskapets virksomhet, bade for spgrsmal av forretningsmessig og administrativ art.
Asl. § 6-12 og asl. § 6-13 inneholder videre regler som konkretiserer noen av de overord-
nede oppgaver som styret har, herunder & organisere virksomheten, legge planer og strate-

gier, holde seg orientert om selskapets gkonomi samt fare tilsyn med virksomheten.

Asl. § 6-12 1.ledd innebzrer bade en rett og plikt for styret til & foresta forvaltningen av
selskapet.” Styrets kompetanse er negativt avgrenset av de bestemmelser som legger myn-
dighet til de andre selskapsorganene, nedad daglig leder® og oppad generalforsamlingen,

eller bedriftsforsamlingen.

Oppgavens problemstilling er i hvilken grad og pa hvilken mate styrets alminnelige plikter
skjerpes, og styrets handlingsrom begrenses, dersom gkonomien i selskapet svekkes. Vide-

re vil oppgaven ta for seg hvordan styrets ansvar skjerpes ytterligere nar selskapet er insol-

! Oppgaven tar utgangspunkt i styrets plikter etter lov av 13. juni nr 44 (aksjeloven). Reg-
lene om styrets plikter etter lov av 13. juni 1997 nr. 45(allmennaksjeloven) er identiske, og
fremstillingen er aktuell ogsa for allmennaksjeselskaper.

2 Andenzs (2006) s. 378 flg.

3 Styret har ogs& kompetanse til & utfgre daglig leders oppgaver.



vent det vil si der selskapet bade er i underbalanse og ute av stand til & betale lgpende utgif-
ter.

1.2 Rettskilder

1.2.1 Lover

Det rettslige utgangspunktet for oppgaven er lov av 13. juni 1997 nr. 44 aksjeloven (heret-
ter asl.) En rekke spesiallover vil ha betydning sammen med aksjeloven ved klarlegging av
styrets ansvarsomrade i aksjeselskaper. For denne oppgaven er blant annet lov av 17. juli
1998 nr. 56 regnskapsloven (heretter regnskl.), lov av 8. juni 1984 nr. 58 konkursloven

(heretter kkl.) og lov av 22. mai 1902 nr. 10 straffeloven (heretter strl.), relevant.

1.2.2 Forarbeider og etterarbeider

Forarbeidene til de aktuelle lover vil bidra til & kaste lys over innholdet og betydningen av
bestemmelsenes ordlyd. Sarlig betydning far forarbeidene da flere av bestemmelsene som
vil bli behandlet inneholder rettslige standarder, som for eksempel asl. § 3-4 som oppstiller
et krav til “forsvarlig” egenkapital. Bestemmelsens ordlyd gir liten anvisning pd hva som
ligger i begrepet “forsvarlig”, og lovgivers uttalelser i forarbeidene vil kunne bidra med
mer objektive holdepunkter for skjgnnsutgvelsen.

Aksjeloven og allmennaksjeloven har to sett med forarbeider. Bakgrunnen for dette er at
Odelstinget sendte det farste lovforslaget tilbake til regjeringen da Odelstinget gnsket to
separate lover, en for aksjeselskaper og en for allmennaksjeselskaper. Dersom det er mot-
strid mellom de to settene med forarbeider, vil forarbeidet til det vedtatte lovutkastet ga
foran.” Forarbeidene til det forste lovutkastet er ikke et forarbeid til den vedtatte loven i

snever forstand. De fgrste forarbeidene er imidlertid mer omfattende enn forarbeidene til

* Andenzs (2006) s. 6



det vedtatte lovutkastet, og i det andre lovutkastet ble det forutsatt at man la til grunn tolk-
ninger som fremkom av uttalelser i det farste settet med forarbeider. Dette taler for ogsa a
tillegge uttalelser fra forarbeidene til det farste lovutkastet vekt. Rettskildemessig er det
antakeligvis liten forskjell pa om uttalelsen star i det farste eller andre settet med forarbei-

der. ®

Etterarbeider til loven kan ogsa bidra til & kaste lys over bestemmelsens ordlyd. | Ot.prp.
nr. 55 (2005-2006) ble det blant annet drgftet hvorvidt asl. § 3-4 og asl. § 3-5 skulle endres.
Justisdepartementet kom til at ordlyden i bestemmelsene skulle beholdes, og proposisjonen
er derfor et etterarbeid. Etterarbeidene har ikke den samme rettskildemessige vekten som
forarbeidene til loven, men etterarbeidene inneholder uttalelser som sammen med andre

rettskilder vil vaere med pa a presisere innholdet av asl. § 3-4 og asl. § 3-5.

1.2.3 Rettsavgjarelser

En rekke av de oppgavene styret er tillagt innebarer at styret ma treffe forretningsmessige
avgjarelser. Det karakteristiske for slike avgjerelser er at de er sterkt skjgnnspregede, og
tap som oppstar pa grunn av feilvurderinger er utslag av en forretningsmessig risiko, som
eierne i stor utstrekning ma sies & ha akseptert.® Flere rettsavgjgrelser p& omradet for styre-
ansvar viser at domstolene er tilbakeholdene med & overprgve styrets forretningsmessige

avgjorelser.’

Hvorvidt selskapet har en forsvarlig egenkapital, og dersom selskapet ikke har en forsvarlig
egenkapital hvilke tiltak styret ma iverksette for at selskapet igjen far en forsvarlig egenka-

pital, er avgjerelser som styret i utgangspunktet er bedre egnet til & ta der og da, enn retten

> Andenzs (2006) s. 6
® Aarum (1993) s. 305.
"Rt.1991 s. 119, LA. 2007-37537.



er til & vurdere i ettertid. Det samme gjelder spgrsmalet om nar styret har en plikt til & be-
gjere oppbud.

Selv om retten er forsiktig med a overprgve styrets beslutning, vil en rettsavgjerelse med
spgrsmal om styrets ansvar, inneholde en rekke argumenter og prinsipielle uttalelser av
betydning. For eksempel hva som ligger i begrepet “egenkapital” i asl. § 3-4, og hvor lenge

styret kan utsette en oppbudsbegjering, nar selskapet er insolvent.

| oppgaven vil jeg ta for meg en rekke lagmannsrettsdommer. Dommene fra lagmannsret-
ten har ikke den samme rettskildemsessige vekt som en Hgyesterettsdom, men dommene
inneholder en rekke argumenter som sammen med andre rettskilder vil stgtte opp under et

resultat.

1.2.4 Juridisk teori

Som nevnt inneholder flere av lovbestemmelsene som vil bli behandlet rettslige standarder,
og domstolene er forsiktige med & overpragve styrets forretningsmessige avgjerelser. Juri-
disk teori er derfor en rettskilde av stor betydning, som bidrar med stgtteargumenter for de

rettslige spgrsmalene i oppgaven.

1.3 Videre fremstilling

En viktig del av styrets forvaltningsansvar er a pase at selskapet til enhver tid har en for-
svarlig egenkapital jfr. asl. § 3-4. Selskapets egenkapital vil vere et tegn pa hvordan gko-
nomien i selskapet er, og avgjerende for hvorvidt gkonomien er slik at styrets alminnelige
forvaltningsplikter skjerpes etter asl. § 3-5. Kravet om forsvarlig egenkapital vil bli be-
handlet i oppgavens punkt 2, herunder hva som ligger i kravet (punkt 2.2 og punkt 2.3), og
hvordan styret skal foreta forsvarlighetsvurderingen (punkt 2.4).

| oppgavens punkt 3 vil jeg behandle styrets handleplikt etter asl. § 3-5, for det farste nar
plikten inntrer (punkt 3.2.), og for det andre hva plikten innebarer (punkt 3.3 og punkt 3.4).



Punkt 4 av oppgaven omhandler styrets plikter nar selskapet er insolvent. | oppgavens
punkt 4.2, 4.3, 4.4 og 4.5 vil jeg behandle spgrsmalet om nar styret far en plikt til & begjeere
oppbud, herunder pa hvilket tidspunkt styret far et straffeansvar for manglende oppbudsbe-
gjering, og pa hvilket tidspunkt styret far et erstatningsansvar for manglende oppbudsbe-
gjeering. | punkt 4.6 og 4.7 vil jeg se pa hvilke momenter som kan begrunne at styret utset-

ter & begjaere oppbud.

| punkt 5 vil jeg behandle sparsmalet om hvorvidt styret har en opplysningsplikt overfor
selskapets kreditorer. For det farste om styret ma opplyse kreditorer om at gkonomien er
slik at styret har en handleplikt jfr asl. § 3-5 (punkt 5.2), og for det andre hvorvidt styret ma

opplyse selskapets kreditorer om at selskapet er insolvent (punkt 5.3).

2 Kravet til forsvarlig egenkapital

2.1 Innledning
Asl. § 3-4 lyder:

"Selskapet skal til enhver tid ha en egenkapital som er forsvarlig ut fra risikoen ved

og omfanget av virksomheten i selskapet.”

| forarbeidene til bestemmelsen heter det at:

“Det begrensede ansvar i aksjeselskaper innebcerer at det md fastsettes regler som

ivaretar kreditorenes interesser...%

8 NOU 1992:29s. 37.



Nar gkonomien er solid og egenkapitalen i selskapet bygger seg opp Vil kravet til forsvarlig
egenkapital forst og fremst veere av betydning for aksjonarene.’ Kravet vil blant annet
komme til anvendelse som begrensning pa hva som kan utdeles i utbytte etter asl. § 8-1,
slik at egenkapitalen ma veere forsvarlig ogsa etter at utbytte er utdelt. Sa lenge gkonomien
er solid vil ikke kreditorenes posisjon veere truet, da kreditorene vil kunne fa dekket sine

krav gjennom realisasjon av selskapets eiendeler.

Dersom egenkapitalen i selskapet ikke lenger bygger seg opp vil det kunne oppsta interes-
semotsetninger mellom selskapets aksjonzrer og dets gvrige kreditorer. Aksjonzrene kan
f.eks. gnske a fortsette driften, eller ogsa utvide den, mens kreditorene er interessert i & mi-
nimere et potensielt tap ved & opplese virksomheten.'® Som fglge av ansvarsbegrensningen
i aksjeloven vil aksjonzrene i mindre grad ha interesse i & verne om kreditorenes interesser,
enn de for eksempel vil ha i ansvarlige selskaper der deltakerne er personlig ansvarlig for
kreditorenes krav. Kravet til forsvarlig egenkapital vil bidra til a beskytte kreditorenes in-
teresser, for eksempel slik at driften i selskapet ikke kan utvides, uten at selskapet tilfgres

ny egenkapital.

Bestemmelsen er ment & ha en preventiv funksjon, og har som formal a hindre at selskapet
kommer i en situasjon hvor egenkapitalen ikke lenger er forsvarlig, slik at styret ma gripe

inn, eller at skonomien forverres ytterligere slik at styret far en plikt til & begjeere oppbud.™

2.2 Kravet som presisering av styrets forvaltnings og tilsynsplikt

Ordlyden i asl. § 3-4 angir ikke uttrykkelig hvem som er ansvarlig for & holde egenkapita-
len pa et forsvarlig niva. Det fglger imidlertid av lovens system, herunder asl. § 3-5 og sty-
rets forvaltnings- og tilsynsplikt, jfr. asl.8 6-12 og asl. § 6-13, at ansvaret etter asl. § 3-4

% Ot.prp. nr. 23 (1996-1997) s. 29.
19°0t. prp. Nr. 23 (1996-1997) s. 29.
' NOU 1996:3 s. 1486.



paligger styret. Det enkelte styremedlem har et individuelt ansvar for a sgrge for at egenka-
pitalen i selskapet er forsvarlig."

Aksjeloven av 1976 (heretter asl. 1976) inneholdt ingen bestemmelse som stilte krav til
egenkapitalens stgrrelse. Man hadde i asl. 1976 mekanismer for handleplikt dersom selska-
pets egenkapital sank i forhold til selskapets aksjekapital. En av disse reglene var en plikt
for styret til & sgrge for at det ble holdt generalforsamling dersom egenkapitalen ble lavere
enn halvparten av aksjekapitalen jfr. asl. 1976 § 9-6a. Hvilke tiltak som deretter skulle tref-

fes var etter asl. 1976 opp til generalforsamlingen & bestemme.

Uttalelser i forarbeidene til asl. § 3-4 viser imidlertid at det ogsa etter den gamle loven
gjaldt et krav om at egenkapitalen i selskapet skulle veere forsvarlig. Lovgiver uttalte at
bestemmelsen skulle oppfordre styret til & fare kontroll med egenkapitalen og uttalte videre
at:”...En plikt til & foreta slike vurderinger ligger for sa vidt innebygget i hele systeme. '3
Videre viser uttalelser i Rt. 1996 s. 672 Kongeparken-dommen, at det ogsa fer aksjeloven
av 1997 gjaldt et krav til selskapets egenkapital. Hgyesterett uttalte pa s. 680 at: “Aksjeka-
pitalen i selskapet var pa 50.000 kroner. Som eneste egenkapital ville dette dpenbart vert
utilstrekkelig. ”** Uttalelsen forutsetter at det ogsa for asl. § 3-4 kunne oppstilles et krav om

at selskapet matte ha hgyere egenkapital, enn minstekravet til aksjekapital etter loven.

Et krav om forsvarlig egenkapital fulgte altsa fgr vedtakelsen av asl. § 3-4 og asl. § 3-5
allerede av systemet i asl. 1976. | dagens lov ville kravet til forsvarlig egenkapital i aksjes-
elskaper ha fulgt av styrets forvaltnings- og tilsynsplikt jfr. asl. § 6-12 og asl. § 6-13. Asl. §
6-12 3. ledd presiserer at en del av styrets forvaltningsplikt er a holde seg orientert om sel-

skapets gkonomiske stilling. Sammen inneberer asl. § 6-12 og asl. § 6-13 et krav til en

12 Andenzs (2006) s. 654.
3 Ot.prp. nr. 36 (1993-1994) s. 68.
1Y Rt.1996 5.672, 5. 680



forsvarlig drift av selskapet. Styrets plikt til & opprettholde en forsvarlig egenkapital i sel-
skapet ville uavhengig av asl. § 3-4 ha fulgt av den alminnelige plikten styret har til & for-

valte selskapet pa en forsvarlig mate.

Det kan stilles spgrsmal ved om lovfestingen av kravet til forsvarlig egenkapital sammen-
holdt med de konkrete plikter som palegges styret etter asl. § 3-5, gir styret et strengere

ansvar enn det som allerede falger av styrets alminnelige forvaltnings og tilsynsplikter.

| forarbeidene til aksjeloven ble det pekt pa et gkende antall konkurser i aksjeselskaper i
arene mellom 1990 og 1991, og videre til at mange aksjeselskaper drev med lav egenkapi-
talandel. *° Forarbeidene pekte pa et behov for strengere regler for & avhjelpe situasjonen, *°

og lovgiver uttalte at:

“Det kanskje viktigste er at en slik rettslig standard gir selskapets ledelse en pa-
minnelse og en oppfordring til a foreta fortlgpende vurderinger av selskapets gko-
nomiske stilling, og til & iverksette ngdvendige tiltak. En plikt til & foreta slike vur-
deringer ligger for sa vidt innebygget i hele systemet, men det har etter departe-

mentets syn en egenverdi at kravet fremgar uttrykkelig av loven. 7

Et lovfestet krav skulle altsd bidra til & gke styrets bevissthet om deres plikt til & holde
egenkapitalen pa et forsvarlig niva. Selv om et lovfestet krav ikke endret det materielle
innholdet i styrets plikter, var lovgiver av den oppfatning at en lovfestet og konkret plikt til
a holde selskapets egenkapital pa et forsvarlig niva ville gjere det enklere & holde styret

ansvarlig, som falge av at styret ikke har utfart sine plikter pa en forsvarlig mate.*® Lovgi-

> NOU 1992:29 s. 37.

® NOU 1992:29 s. 38.

7 Ot.prp. nr. 36 (1993-1994) s. 68.

¥ NOU 1992:29 s. 39, Ot. prp. nr. 23 (1996-1997) s. 51.



ver mente altsa at innfgringen av asl. § 3-4 skulle innebzre en reell skjerpelse av styrean-

svaret.

Ved at forvaltningsplikten konkretiseres i asl. 8 3-4 og asl. § 3-5, og palegger styret en
handle- og aktivitetsplikt, kan styremedlemmer ha blitt mer bevisst sitt ansvar til a sgrge for
at egenkapitalen er forsvarlig. Et fokus pa styrets ansvar kan ha gjort det lettere & vinne
frem med et erstatningskrav rettet mots styret for brudd pa kravet til forsvarlig egenkapital,

og dermed skjerpet ansvaret. *°

2.3 Styrets kontroll med selskapets gkonomiske stilling

Styret har en plikt til & holde seg orientert om selskapets gkonomi jfr. asl. § 6-12 3. ledd. At
styret forer kontroll med selskapets gkonomiske stilling er en forutsetning for at de skal
kunne overholde kravet til forsvarlig egenkapital, og handlingsplikten som falger av asl. §
3-5.

Det falger av ordlyden i asl. 8 3-4 at selskapets egenkapital skal vere forsvarlig til ”enhver
tid.” P4 tross av ordlyden i asl. § 3-4 kan det imidlertid ikke forventes at styret til enhver tid
farer kontroll med egenkapitalen i selskapet. Dersom egenkapitalen er tilfredsstillende etter
siste &rsregnskap, vil det i utgangspunktet ikke veere ngdvendig med hyppige kontroller.?’
Annerledes blir det imidlertid dersom selskapet er i en vanskelig gkonomisk situasjon, eller
det inntreffer hendelser som ma antas & kunne virke inn pa egenkapitalen i selskapet. I slike
situasjoner kreves det at styret innhenter informasjon og overvaker egenkapitalen mer inn-

gdende. 2

19 Perland (1999) s. 141.
20 Ot.prp. nr. 23(1996-1997) s. 55.
2L Ot.prp. nr. 23 (1996-1997) s. 55.



Overholdelse av tilsynsplikten, herunder kontrollen med selskapets gkonomi, forutsetter at
styret har tilgang pa den informasjon som er ngdvendig. Det falger av asl. § 6-15 1. ledd at
daglig leder regelmessig skal informere styret om selskapets virksomhet, stilling og resulta-

ter.

Styret kan imidlertid ikke vente pa a bli informert etter § 6-15 1. ledd, men skal selv aktivt
innhente den informasjon de trenger for & overholde sine plikter.? Det falger av asl. § 6-15
4. ledd at styret i utgangspunktet skal ha tilgang til alle opplysninger, og all den informa-
sjon styret trenger for & utfare sine forvaltningsoppgaver. Bade styret og det enkelte styre-
medlem kan kreve at undersgkelser iverksettes. Det enkelte styremedlems rett til & kreve
iverksatt undersgkelser kom inn med aksjeloven av 1997, og er i forarbeidene begrunnet
med at enkelte styremedlemmer kan sitte p& mer informasjon enn andre.?® Videre er det
enkelte styremedlem selv ansvarlig for at de forstar den informasjonen de er gitt, og der-

med er innforstatt med selskapets gkonomiske situasjon. *

| LG-2007-21395 var styremedlemmer i Bammelgy Hotelldrift AS saksgkt av selskapets
konkursho for & ha drevet selskapet med store underskudd, ogsa etter at egenkapitalen var
tapt. Styremedlemmene anfgrte blant annet at rapporteringen fra gkonomiansvarlig var

uforstaelig. Gulating lagmannsrett uttalte at:

“Lagmannsretten skal i denne forbindelse scerskilt bemerke at selv om omsetningen
pa dette tidspunkt var gkende, 1a den fortsatt langt under det selskapet selv hadde
budsjettert med. Og om styrets medlemmer, slik de ankende parter har forklart,
hadde vanskelig for a skaffe seg oversikt over selskapets gkonomi fordi Wichmann

Haldorsen ikke la fram materialet i en form de forstod, endrer ikke dette. Den gko-

22 Brathen (online rettsdata) note1062, se LA-2007-37537.
22 NOU 1996:3 5. 137.
?* Granden, Solstad (1998) s. 36. LG-1993-1135.
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nomiske utvikling i selskapet hadde vaert bekymringsfull i lang tid, og om styremed-
lemmene i en sa kritisk fase ikke fikk rapporter i en form de opplevde som forstae-
lig, kan de ikke hgres med at de forgjeves tok dette opp med ham. | den grad de selv
ikke var i stand til & ta ut de ngdvendige tall fra regnskapssystemet, matte dette sg-

kes gjort p& annen mate, jf. kravene i aksjeloven § 6-12 tredje ledd.”

Styrets medlemmer ble ikke hart med sine anfarsler om at styrets gkonomiansvarlig la frem
den gkonomiske situasjonen pa en mate som de gvrige styremedlemmene hadde vanskelig
for & forsta. Styremedlemmene ble dgmt til & erstatte forringelsen av selskapets gkonomis-
ke stilling fra tidspunktet hvor oppbud burde veert begjert, og frem til oppbud faktisk ble
begjeert. Dommen statter opp under synspunktene i juridisk teori om at det enkelte styre-
medlem selv er ansvarlig for & fere kontroll med selskapets gkonomi, og at det forutsettes

at styremedlemmene forstar informasjonen de blir forelagt.

2.4 Forsvarlighetsvurderingen

2.4.1 Innledning

Etter asl. § 3-4 skal selskapet til enhver tid ha en egenkapital som er forsvarlig. Bestemmel-
sens ordlyd sier ikke noe om hva som ligger i at egenkapitalen skal vaere forsvarlig”, men

legger opp til en konkret og skjgnnsmessig helhetsvurdering. 2°

2.4.2 Egenkapitalbegrepet

Aksjeloven inneholder ingen definisjon av begrepet egenkapital. Egenkapitalen i et aksje-
selskap er den del av kapitalen i selskapet som tilhgrer aksjonarene.?” Selskapets egenkapi-

2% LG-2007-21395.
26 Andenzes (2006) s. 419.
2T Gisle (2002) s. 64.
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tal utgjer differansen mellom selskapets eiendeler og gjeld, og differansen sier noe om
hvordan virksomheten er finansiert. Egenkapital kan inndeles i innskutt egenkapital og

opptjent egenkapital, jfr. regnskl. 8 6-2 C nr. 1 og nr. 11.

Innskutt egenkapital er aksjekapital jfr. nr. 2 og overkursfond jfr. nr. 3. ”Annen innskutt
egenkapital” i nr. 3, kan for eksempel vare konsernbidrag.”® Aksjekapitalen utgjer summen
av selskapets aksjer multiplisert med aksjenes palydende. Dersom det er 100 aksjer i sel-
skapet, og hver aksje er palydende NOK 1 000,- vil aksjekapitalen utgjere NOK 100 000,-.
Dersom aksjene tegnes for et hgyere belgp enn palydende vil den overskytende delen utgje-
re overkurs, og bokfares som overkursfond. Dersom det i eksempelet over betales NOK 1
500,- per aksje, vil NOK 50 000,- utgjere overkursfond.

Opptjent egenkapital vil blant annet veere tidligere ars overskudd, som ikke er utdelt av
selskapet.

2.4.3 Reell verdi eller bokfart verdi

Ordlyden i asl. § 3-4 gir ikke svar pa hvorvidt “egenkapital” betyr selskapets bokfarte
egenkapital, eller den reelle egenkapital. Det felger imidlertid av forarbeidene at det er den
reelle egenkapital som skal legges til grunn.?® Dette innebzrer at bade selskapets eiendeler

og selskapets forpliktelser skal verdsettes til virkelig verdi.

Den virkelige verdi legges til grunn for & unnga at kravet til forsvarlig egenkapital kommer
til anvendelse pa selskap som etter balansen har en svak egenkapital, men som i realiteten
er kapitalsterke.®® N&r man ser hen til selskapets bokfarte egenkapital vil selskaper som

etter balansen har en sterk egenkapital, men som i realiteten har en svak egenkapital, ogsa

28 Schwencke, (online rettsdata) note 348.
2% Ot.prp. nr. 23 (1996-1997) s. 52. | motsetning til i utbyttereglene i kapittel 8.
%0 |_gvdal (2003) s. 7.
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rammes av asl. 8 3-5. Dersom styret mener selskapet har et reelt kapitalgrunnlag som er
hayere enn det bokfarte, ma det ha grunnlag i en forsvarlig vurdering .**

Vurderingen av egenkapitalens stgrrelse ma gjgres med utgangspunkt i at selskapet skal
fortsette driften, med mindre det er helt klare holdepunkter for at man vil komme til & av-
vikle driften jfr. regnskl. § 4-5.% Dersom forutsetningen om fortsatt drift ikke kan legges til

grunn vil verdsettelsen av eiendelene normalt bli lavere.*®

2.4.4 Hvainngar i egenkapital ved forsvarlighetsvurderingen

Etter ordlyden i asl. § 3-4 er det ’egenkapitalen” som til enhver tid skal veere forsvarlig.
Ordlyden tyder pa at det ved forsvarlighetsvurderingen ikke skal tas hensyn til selskapets
fremmedkapital. Det falger imidlertid av forarbeidene at det ved forsvarlighetsvurderingen
skal foretas “en helhetlig vurdering av selskapets samlede kapitalgrunnlag, og ikke bare
egenkapitalen. ”** Kapitalgrunnlaget i selskapet kan bestd av bade egenkapital og frem-

medkapital, der fremmedkapitalen er selskapets gjeld.*

| forslag til endring av aksjeloven ble det vist til at det i praksis var en viss usikkerhet rundt
hvorvidt man skulle se hen til egenkapitalen isolert sett, eller hvorvidt man skulle foreta en
bredere vurdering av selskapets kapitalgrunnlag.®® 1 forslaget gjentok Justisdepartementet
uttalelsene fra forarbeidene og viste til at skal foretas “en helhetsvurdering av selskapets
samlede okonomiske stilling.””" Hvorvidt loven brukte ordet egenkapital eller det videre

31 Ot.prp. nr. 23 (1996-1997) s. 52.

32 Ot.prp. nr. 23 (1996-1997) pkt.. 5.9.4 s. 52.
%3 Schwencke (online rettsdata) note 229.

3 Ot.prp. nr 23 (1996-1997) s. 52

%> Andenas (2006) s. 417.

% Ot.prp. nr. 55 (2005-2006) s. 20.

37 Ot.prp. nr. 55 (2005-2006) s. 20.
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begrepet kapitalgrunnlag, ville etter departementets mening vare av liten betydning da

vurderingen ville veere den samme.

Et eksempel pa at den gkonomiske stillingen i selskapet er bedre enn egenkapitalen isolert
sett skulle tilsi, er dersom selskapet har ansvarlige 1an.%® Ansvarlig 1&n er 1an der kreditor
har akseptert a sta tilbake for andre kreditorer. Slike Ian havner i en mellomsituasjon da de

verken er egenkapital eller gjeld.

Det avgjerende ved spgrsmalet om et ansvarlig lan skal klassifiseres som egenkapital eller
som gjeld, vil veere en vurdering av hvorvidt kapitalen ligner mest pa gjeld eller egenkapi-
tal.** Hvordan partene selv har klassifisert lanet vil ikke vere avgjerende, det er det reelle
innholdet i avtalen som ma vurderes.”> Momenter i vurderingen vil blant annet vare avta-
lens tilbakebetalingsregulering, herunder hvorvidt lanet skal tilbakebetales ved avvikling

eller ved mislighold, samt l4nets prioritet.*!

Formalet med asl. § 3-4 er & verne kreditorene.** Dersom selskapet har gjeld som bedrer
kapitalgrunnlaget, og som samtidig ikke svekker kreditorenes dekningsmuligheter, er det
rimelig a regne slik gjeld som en del av egenkapitalen etter asl. § 3-4. Har kreditor aksep-
tert a sta tilbake for andre kreditorer, har han ikke det samme krav pa beskyttelse, i og med

at han har akseptert en starre risiko.

%8 Ot.prp. nr. 23 (1996-1997) s. 50.

% Lgvdal (2003) s 92, Rt.2001 5.851, 5.863.
0 Rt.2001 5.851, s. 865.

* Lgvdal (2003) s. 22..

2 Ot.prp. nr 23 (1996-1997) s. 50
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Et eksempel pa at et ansvarlig lan fikk betydning for vurderingen av om egenkapitalen var
forsvarlig, finner vi i Kongeparken-dommen.*® Kongeparken AS gikk konkurs, og boet ga
ingen dividende til usikrede kreditorer. Det ble reist sgksmal fra en kreditor, og spgrsmalet
var hvorvidt det var rom for ansvarsgjennombrudd overfor aksjonzrene i morselskapet
Park Holding AS. Et moment i denne vurderingen var hvorvidt Kongeparken AS hadde
veert underkapitalisert. Retten uttalte at egenkapitalen i seg selv ikke var tilstrekkelig til at
selskapet hadde en forsvarlig egenkapital. Det var imidlertid ytt et betydelig lanebelgp fra
Park Holding AS som etter rettens oppfatning matte klassifiseres som ansvarlig lanekapital,
blant annet sett hen til det avtalte tidspunkt for tilbakebetaling. Retten uttalte at “ved
sparsmalet om underkapitalisering- om egenkapitalgrunnlaget var uforsvarlig lavt — ma
det veere riktig d medregne slike lin.”** Hoyesterett kom etter dette til at Kongeparken AS
ikke var underkapitalisert, og at det ikke var rom for ansvarsgjennombrudd overfor aksjo-

ne&erene.

Det kan ogsa tenkes andre finansielle forhold som medfarer at kapitalgrunnlaget er bedre
enn egenkapitalen isolert sett skulle tilsi. Virksomheten kan ha en gunstig langsiktig finan-
siering med rentefrie, eller avdragsfrie 1an. Et annet eksempel kan vere at et morselskap av
forretningsmessige grunner ikke vil la datterselskapet ga konkurs, og man kan forvente ny
tilfarsel av egenkapital, dersom datterselskapet skulle komme i en slik situasjon.*®

Videre finnes det forhold som medferer at selskapets kapitalgrunnlag er darligere enn
egenkapitalen isolert sett gir uttrykk for. Det kan veere at selskapet har forpliktelser som

ikke fremgér av balansen, som for eksempel kausjonsansvar og andre garantiforpliktelser.°

¥ Rt. 1996 s. 672

* Rt. 1996 5.672, s. 680.

*° Bréthen( 2006) s. 99.

“® Ot.prp. nr. 23 (1996-1997) s. 50.
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Slike forpliktelser vil ogsa innga i den helhetlige vurderingen av selskapets kapitalgrunnlag
ved sparsmalet om hvorvidt selskapet har en forsvarlig egenkapital.

2.4.5 Inngar likviditet som en del av forsvarlighetsvurderingen

Likviditet er forholdet mellom omlgpsmidler, det vil si kontanter, bankinnskudd eller andre
eiendeler som raskt kan gjeres om i penger, og kortsiktig gjeld, det vil si forpliktelser som
mé gjeres opp innen kort tid.*” Selskapets likviditet gir uttrykk for dets evne til & gjare opp
sine forpliktelser etter hvert som de forfaller.*®

Som nevnt i punkt 2.4.4 skal selskapets samlede kapitalgrunnlag legges til grunn for vurde-
ringen av hvorvidt egenkapitalen er forsvarlig eller ikke. Sparsmalet er hvorvidt det i denne
vurderingen ogsa ma tas hensyn til selskapets likviditet. Spgrsmalet kommer pa spissen der
egenkapitalen er forsvarlig, men selskapet har darlig likviditet, og motsatt i de tilfeller
egenkapitalen ikke kan anses a vare forsvarlig, men hvor selskapets likviditet er god, og
selskapet er i stand til & betale utgifter etter hvert som de forfaller. Inngar likviditet som en
del av vurderingen av det samlede kapitalgrunnlag vil selskapets likviditet fa betydning for

spgrsmalet om hvorvidt egenkapitalen er slik at styret har en handleplikt etter asl. § 3-5.

Ordlyden i bestemmelsen tilsier at selskapets likviditet ikke inngar som en del av forsvar-
lighetsvurderingen. Det er etter ordlyden kun oppstilt et krav om at egenkapitalen ma vare
forsvarlig, ikke ogsa et krav om at selskapets egenkapital ma veere lett tilgjengelig. Ande-

nas er av den oppfatning at likviditet faller utenfor begrepet “egenkapital” i asl. § 3-4.%°

" Kinserdal (2008) s. 216.

8 Gisle (2002) s. 173

*9 Andenas (2006) s. 419. Andenas mener at styrets plikt til & sarge for en forsvarlig likvi-
ditet i selskapet falger av styrets forvaltningsplikter i asl. 8 6-12, men ikke er en del av vur-

deringen etter asl. § 3-4. Skillet far betydning for inntreden av handleplikten etter asl. § 3-5.
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Brathen er uenig med Andenas, og gir uttrykk for at “selskapets likviditet og kontant-
strgmmer star helt sentralt ved vurderingen.” *® Som eksempel nevner Bréthen at egenka-
pitalen tilsynelatende er lav, men at selskapet forventer a selge varer og tjenester som igjen
vil fare til bedre likviditet i selskapet. ** Ogsa Veiberg Braaten og Levdal mener likvidi-
tetsvurderingen er sentral for sparsmalet om hvorvidt selskapet har en forsvarlig egenkapi-

tal. >

| forarbeidene til asl. § 3-4 er det ikke klart uttalt hvorvidt likviditet er en del av vurde-
ringen av om selskapets egenkapital er forsvarlig. En naturlig tolkning av uttalelsene i for-
arbeidene om at det skal foretas ’en helhetsvurdering av selskapets samlede gkonomiske
stilling, *® trekker i retning av at likviditet skal innga som en del av forsvarlighetsvurde-
ringen.>* Et selskapet som tilsynelatende har et forsvarlig kapitalgrunnlag vil komme i store
problemer dersom det ikke klarer & betale sine lgpende utgifter. Dersom et selskap er beta-
lingsudyktig og insuffisient, sa er selskapet insolvent jfr. kkl. 8§ 61. Dersom selskapet opp-
fyller sine forpliktelser etter hvert som de forfaller vil selskapet séledes ikke g& konkurs.*
Et selskap som tilsynelatende har et uforsvarlig kapitalgrunnlag vil kunne drive videre der-
som de klarer & oppfylle sine forpliktelser fortlgpende. Selskapets likviditet vil veere av stor

betydning for selskapets samlede gkonomiske stilling.

Den 5. april 2013 foreslo Justis- og beredskapsdepartementet proposisjon 111 L (2012-

2013) med forslag til endringer i aksjeloven. Blant annet foreslas asl. § 3-4 endret til:

*0 Brathen (2006) s. 99.

>! Brathen (2006) s. 99.

°2 Braathen (2011) s. 33, Lgvdal (2003) s. 496.
>3 Ot.prp nr. 55 (2005-2006) s. 20.

> Se Braaten (2011) s. 19.

> Se punkt 4.2.1.
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"Selskapet skal til enhver tid ha en egenkapital og en likviditet som er forsvarlig ut

fra risikoen ved og omfanget av virksomheten i selskapet."°

| proposisjonen viser departementet til at det er ulike oppfatning av om likviditet inngar i
forsvarlighetsvurderingen etter asl. § 3-4. At likviditet foreslas inntatt som en uttrykkelig
del av asl. § 3-4 synes begrunnet i et gnske om a tydeliggjere styrets ansvar for likviditeten
i selskapet. Departementet konkluderer ikke med om likviditet er en del av forsvarlighets-
vurderingen etter asl. § 3-4, men uttaler at endringen farst og fremst vil ha pedagogisk be-

tydning.

Konklusjonen ma etter min mening vare at det i vurderingen av hvorvidt selskapets egen-
kapital er forsvarlig, ogsa ma tas hensyn til selskapets likviditet. Dersom det samlede kapi-
talgrunnlaget er forsvarlig, men likviditeten er darlig, vil det kunne veere uforsvarlig. Mot-
satt kan det vaere forsvarlig at selskapet har et lavt kapitalgrunnlag, dersom selskapet har en
god likviditet.

2.4.6 Risiko og omfang

Det falger av ordlyden i asl. § 3-5 at det skal legges vekt pa virksomhetens omfang og risi-
ko ved vurderingen av hvorvidt egenkapitalen er forsvarlig Virksomhetens risiko og om-
fang mé sees i sammenheng for & avgjgre hvorvidt egenkapitalen er forsvarlig.>” Dersom
selskapet driver risikoeksponert virksomhet vil det stille hayere krav til selskapets kapital-
grunnlag. Risikoutsatt virksomhet er i forarbeidene og juridisk teori omtalt som virksomhet

som er utsatt for sterre svingninger i markedet.*

*® Prop. 111 L (2012-2013) 5. 129
>" Bréthen (online, rettsdata) note 274.
8 NOU 1996:3 s 102, Ot.prp. nr. 23(1996-1997) s. 50, Brathen (2006) s. 100.
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At virksomheten er risikoeksponert kan skyldes flere forhold. Det kan veere at selskapet er
avhengig av prissetting, som for eksempel ved salg av ravarer. Dersom virksomheten driver
pa oppdrag, er selskapet avhengig av a tildeles oppdrag, for eksempel en entreprengr som
driver pa anbud. Videre kan det veere at selskapets inntekter er avhengig av sesong, eller
veerforhold. Eksempelvis vil en restaurant som driver uteservering veere mer risikoutsatt
enn en restaurant med servering inne, og et skianlegg vil vare avhengig av gode sngforhold

i pasken og vinterferien, for a fa gode resultater.

Det vil videre vere starre risiko forbundet med a drive virksomhet der sjansen for skade er
starre, og dermed ogsa sjansen for & matte dekke erstatningskrav. Et eksempel er oljeutvin-
ning i Nordsjgen. Sjansen for at det skjer en ulykke, eller andre hendelser som kan fare til
erstatningskrav og tap for bedriften, er starre enn for andre typer virksomhet, og kravet til
egenkapital ma dermed skjerpes. Det ma imidlertid ogsa tas hensyn til selskapets forsik-
ringsdekning,* er den god vil en hendelse som utlgser erstatningskrav ha mindre innvirk-
ning pa selskapets gkonomi. Risikoen vil dermed bli lavere og kravet til egenkapitalen blir

mindre strengt.

Videre vil omfanget av virksomheten ha betydning ved vurderingen av om egenkapitalen er
forsvarlig. Kravet til egenkapital for et selskap som driver en skobutikk vil sannsynligvis
veere lavere enn for et selskap som driver ti skobutikker. Dersom selskapet utvider virk-
somheten ma styret vurdere hvorvidt det kan skje ved lanekapital, eller hvorvidt det er ngd-

vendig & tilfare ny egenkapital i selskapet.®

Hvorvidt selskapet har drevet virksomhet i lang tid, eller om det er i en oppstarts- eller eks-

pansjonsfase, vil vare av betydning for & avgjare hvorvidt egenkapitalen er forsvarlig. ®* |

> Ot.prp. nr. 23 (1996-1997) s. 52.
% Ot.prp. nr. 23(1996-1997) s. 50.
1 NOU 1996:3 s. 146, Brathen (2006) s. 100.
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en oppstartfase vil selskapet kunne ha hgye etableringskostnader og markedsfaringskostna-
der, og driften vil ofte ga med underskudd. At det for nyetablerte selskaper palgper eng-
angs-eller etableringskostnader taler for at nar det gjelder en nyetablert virksomhet kan det
godtas et svakere gkonomisk grunnlag, enn for virksomheter som har vert drevet over
lengre tid.%? Avgjerende for hvorvidt egenkapitalen kan anses & veere forsvarlig i denne

fasen vil bero pa hvorvidt selskapets planer og budsjetter er forsvarlige, og blir overholdt.
63

3 Styrets handleplikt etter asl. § 3-5

3.1 Innledning
Asl. § 3-5 lyder:

” Hvis det ma antas at egenkapitalen er lavere enn forsvarlig ut fra risikoen ved
og omfanget av virksomheten i selskapet, skal styret straks behandle saken. Det
samme gjelder hvis det ma antas at selskapets egenkapital er blitt mindre enn halv-
parten av aksjekapitalen. Styret skal innen rimelig tid innkalle generalforsamlingen
og gi den en redegjarelse for selskapets gkonomiske stilling. Dersom selskapet ikke
har en forsvarlig egenkapital i samsvar med § 3-4, skal styret pa generalforsam-
lingen foresla tiltak for a rette pa dette. Hvis styret ikke finner grunnlag for a fore-
sla tiltak som nevnt i fgrste ledd fjerde punktum, eller slike tiltak ikke lar seg gjen-

nomfare, skal det foresla selskapet opplast.

Bestemmelsen oppstiller en handleplikt for styret dersom egenkapitalen i aksjeselskapet
blir sa svak at den ikke lenger er regnet som forsvarlig ut fra selskapets forhold. Hva som

ligger i at egenkapitalen er forsvarlig er behandlet over i punkt 2.4, og handleplikten inntrer

%2 NOU 1996:3 s 146
%3 Brathen, Magma (2001) s. 13-14.
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nar egenkapitalen ikke lenger oppfyller kravet i asl. § 3-4. Styrets handleplikt etter asl. § 3-
5 inntrer ogsa i de tilfeller der det ma antas at egenkapitalen er blitt mindre enn halvparten
av aksjekapitalen. Med aksjekapital menes palydende aksjekapital jfr. asl. § 2-2 1. ledd nr.
4 jfr. asl. 8 3-1. | denne vurderingen er det imidlertid ikke rom for en helhetsvurdering av

selskapets kapitalgrunnlag.®*

Det faglger av forarbeidene at asl. § 3-5 ma sees i sammenheng med styrets alminnelige
forvaltnings- og tilsynsplikter. Bestemmelsen skjerper og presiserer det ansvar styret har
nar selskaps gkonomiske situasjon ikke lenger er tilfredsstillende, og risikoen for gkono-

1. Ved at styret palegges en aktivitetsplikt ndr egenkapitalen reduseres,

misk Kkrise er reel
vil man forsgke a unnga at selskapet kommer i en situasjon der gkonomien er sa svak at

selskapet er, eller blir insolvent, og styret far en plikt til & begjeere oppbud.

Nar grunnlaget for handleplikten ikke lenger er oppfylt, det vil si nar egenkapitalen igjen er
forsvarlig, eller starre enn halvparten av aksjekapitalen, vil styrets handleplikt etter asl. § 3-
5 bortfalle. Dersom egenkapitalen igjen blir lavere enn forsvarlig, eller mindre enn halvpar-
ten av aksjekapitalen i selskapet, vil handleplikten pa ny oppsta. Overholder ikke styret sin
handleplikt etter asl. § 3-5, og de gvrige vilkar for erstatning er tilstede, kan det enkelte
styremedlem bli holdt erstatningsansvarlig. Videre risikerer styremedlemmene et straffean-

svar etter asl. § 19-1.

3.1.1 Bakgrunnen for en handleplikt med grunnlag i at egenkapitalen er mindre
enn halvparten av aksjekapitalen

Det kan stilles sparsmal ved behovet for en handleplikt knyttet opp mot aksjekapitalen, da

en lav egenkapital i forhold til aksjekapitalen ikke ngdvendigvis vil gi noe riktig bilde av

% Sml. Punkt 3.2.3.3 jfr. Ot.prp. nr. 23 (1996-1997) s. 54.
% NOU 1996:3 s. 146.
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selskapets gkonomiske situasjon. ®® Som eksempel kan nevnes at selskapet har en hgy ak-
sjekapital uten & drive virksomhet i stor skala, slik at nar egenkapitalen er mindre enn halv-
parten av aksjekapitalen vil det likevel vare forsvarlig. At egenkapitalen utgjer halvparten
av aksjekapitalen viser imidlertid at selskapet har tapt penger. | de tilfeller egenkapitalen
utgjer mindre enn halvparten av aksjekapitalen, er det derfor viktig for aksjoneerene a fa
kjennskap til situasjonen.®’

Dersom styrets handleplikt kun inntradte der styret mente at egenkapitalen var lavere enn
forsvarlig ville ikke aksjonarene fa opplysninger om at store deler av egenkapitalen var
gatt tapt. Nar handleplikten etter asl. § 3-5 ogsa inntrer der egenkapitalen er mindre enn
halvparten av aksjekapitalen vil aksjonarene fa informasjon om selskapets gkonomiske
situasjon, uavhengig av om styret mener egenkapitalen er forsvarlig. Hensynet til aksjonae-

rene er bedre ivaretatt ved at styrets handleplikt inntrer pa bakgrunn av objektive kriterier.

Nar egenkapitalen er mindre enn halvparten av aksjekapitalen er dette et selvstendig grunn-
lag for inntreden av handleplikten etter asl. § 3-5, som er uavhengig av styrets vurdering av

hvorvidt egenkapitalen er forsvarlig.®

3.2 Pahvilket tidspunkt inntrer handleplikten.
Etter asl. § 3-5 1. ledd 1. alternativ, inntrer styrets skjerpede handleplikt fra det tidspunkt

“det ma antas™ at egenkapitalen er lavere enn forsvarlig, eller mindre enn halvparten av
selskapets aksjekapital. Spgrsmalet er hvorvidt handleplikten inntrer fra det tidspunkt

egenkapitalen faktisk ble lavere enn forsvarlig, eller mindre enn halvparten av aksjekapita-

% NOU 1996:3 s. 147, ot.prp. nr.23 (1996-1997) s. 53.
" NOU 1996:3 5. 147.
% Ot. prp. nr.55 (2006-2007) s. 21.
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len,®® eller forst fra det tidspunkt styret fikk kunnskap om at egenkapital ikke lenger var

tilstrekkelig.

Ordlyden i bestemmelsen stiller ingen krav til styrets faktiske kjennskap, men bruker det
objektive uttrykket ”det ma antas.” Dette taler for at handleplikten inntrer fra det tidspunkt
egenkapitalen faktisk ble lavere enn forsvarlig, eller mindre enn halvparten av aksjekapita-

len.

| forarbeidene finnes det uttalelser som taler for at plikten ikke inntrer fgr det tidspunkt da

styret oppdager den gkonomiske situasjonen. Aksjelovutvalget uttalte blant annet at:

”...Speilbildet av dette er at selskapets ledelse under sin forvaltning av selskapet,
blir klar over at egenkapitalen i selskapet er blitt lavere enn forsvarlig, ut fra virk-
somhetens omfang og risiko. Etter utvalgets syn er det fgrst og fremst en slik anta-

gelse fra styrets side som bor utlose aktivitetsplikt for styret.” 0

| juridisk teori er det imidlertid tatt til orde for at handleplikten inntrer fra det tidspunkt det
kan konstateres at egenkapitalen ikke lenger er forsvarlig, eller er halvparten av aksjekapi-
talen, uavhengig av hvorvidt styret pa dette tidspunkt sitter med kunnskap om at egenkapi-

talen er slik at styret har en handleplikt etter asl. § 3-5."

Formalet bak asl. § 3-5, nemlig & skjerpe styrets plikter,”® taler ogsé for at man legger til
grunn at handleplikten inntrer allerede nar egenkapitalen faktisk er blitt lavere enn forsvar-

lig, eller mindre enn halvparten av aksjekapitalen. Dersom plikten fgrst skulle inntradt ved

% Det ma i ettertid foretas en bevisvurdering.
" NOU 1996:3 s. 44.

"t Andenas (2006) s. 422.

"2 Se punkt 2.2
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styrets kunnskap ville styrets manglende kontroll med egenkapitalen fart til at handleplik-
ten ikke ville ha inntradt, og formalet bak § 3-5 ville vert vanskelig a realisere. Spgrsmalet
er ikke nzermere drgftet i forarbeidene og det kan synes som om lovutvalget ikke har hatt et

bevisst forhold til ordbruken.

Selv om man legger til grunn at handleplikten inntrer fra det tidspunkt egenkapitalen fak-
tisk var lavere enn forsvarlig, eller mindre enn halvparten av aksjekapitalen, vil det likevel
ikke vil fa noen betydning dersom styret ikke kan bebreides for at de ikke hadde kunnskap
pa et tidligere tidspunkt.”® Dette m& sees i sammenheng med erstatningsreglene hvor det
oppstilles krav om forsett eller uaktsomhet jfr. asl. § 17-1. Dersom styret kan bebreides for
ikke & ha hatt kunnskap vil imidlertid handleplikten etter asl. § 3-5 veere misligholdt, far
styret har fatt kjennskap til at egenkapitalen i virksomheten ikke er tilstrekkelig. Som ek-
sempel kan nevnes der styret ved vurderingen av selskapets egenkapital, har medregnet en
fordring mot en av selskapets kunder som eiendel i selskapet, og kunden er under konkurs-

behandling.

Formalet med bestemmelsen, samt juridisk teori taler dermed for & ikke tillegge uttalelsene
i forarbeidene avgjerende vekt.”* Handleplikten oppstér fra det tidspunkt egenkapitalen
faktisk var lavere enn forsvarlig, eller mindre enn halvparten av aksjekapitalen, uavhengig

av styrets kunnskap om den gkonomiske situasjonen.

3.3 Styrets plikt til & behandle saken

Dersom grunnlaget for handleplikten er oppfylt har styret en plikt til & behandle saken jfr.
asl. § 3-5. Denne plikten gjelder uavhengig av om handleplikten har grunnlag i at egenkapi-
talen ikke er forsvarlig, eller er mindre enn halvparten av aksjekapitalen. Plikten til & be-

handle saken er begrunnet i at styret skal tvinges til & vurdere selskapets gkonomiske pro-

® Andenas (2006) s. 422.
" Se Lgvdal (2003) s 503.
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blemer,”™ samt komme frem til tiltak som kan lgse problemene. Etter asl. § 6-20 1. ledd er
det styreleder som skal sgrge for behandlingen av viktige saker, men plikten til styrebe-
handling etter asl. § 3-4 pahviler alle styremedlemmene, og styrebehandling kan kreves av

hvert enkelt styremedlem jfr. asl. § 6-20 2. ledd.

Styremgtet skal etter asl. 8§ 3-5 avholdes ”straks.” Ordlyden innebarer at styremgte skal
avholdes med en gang det foreligger grunnlag for handleplikten, sett bort ifra den tid det
faktisk tar & innkalle til et styremgte jfr. asl. § 6-22. Det kan virke urimelig strengt at styre-
behandling skal skje straks, men dette ma sees i sammenheng med presumsjonen om at
inntradt handleplikt inneberer en prekear gkonomisk situasjon for selskapet.

Ved behandlingen i styret gjelder vanlige saksbehandlingsregler.”® Det innebarer blant
annet at det skal fares styreprotokoll jfr. asl.§ 6-29. Styreprotokollen vil bidra til a kaste lys
over styrets behandling av saken, og vil blant annet bli viktig dersom det senere skulle opp-
sta tvil om hvorvidt styret har oppfylt sine plikter. Reglene om protokollasjon ivaretar det
pliktoppfyllende styremedlems interesse, da styremedlemmet i ettertid kan dokumentere at
han eller hun har oppfylt sine plikter som styremedlem. Styret bgr derfor sgrge for at pro-

tokollasjonen er sa grundig som mulig.”’

Ordlyden i bestemmelsen sier ikke noe om hvilke krav som stilles til styrets behandling av
saken. For at formalet med styrebehandling best skal kunne oppnas, ma det kreves at styret
tar stilling til den gkonomiske situasjon, og forsgker & komme frem til mulige tiltak.” Be-

handlingen i styret ma oppfylle kravet til forsvarlig saksbehandling, jo grundigere vurde-

7> Brathen (2006) s. 102.

’® Brathen, Magma (2001) s. 10.
"7 Brathen (2006) s. 102.

"8 Lgvdal (2003) s. 33.
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ringen rundt den gkonomiske situasjonen er jo mer skal til for at styret senere vil komme i

et erstatningsansvar, selv om vurderingen viste seg & vere feil.”

3.4 Forholdet til generalforsamlingen

3.4.1 Plikten til & innkalle generalforsamlingen og redegjgrelsesplikten

Det falger av asl. § 3-5 1. ledd at styret har en plikt til & innkalle til generalforsamling. Etter
bestemmelsens ordlyd gjelder det ingen umiddelbar plikt til a kalle inn generalforsamling-
en, sa lenge innkallelsen skjer innen “rimelig tid.”®® N&r det i loven ikke er oppstilt noen
bestemt tidsfrist er det begrunnet i styrets behov for & vurdere selskapet stilling.?* At det er
gitt en skjgnnsmessig tidsfrist kan imidlertid ikke forstas slik at styret kan la veere a kalle
inn generalforsamlingen, og det gjelder et strengt krav til styrets aktsomhet der de venter
med innkallelse.®? Utgangspunktet for fristen er det tidspunkt grunnlaget for handleplikten
er tilstede, og fristen avbrytes ved at generalforsamlingen innkalles etter reglene i asl. § 5-
10.

Innkallelse av generalforsamlingen kan skje ved ekstraordinaer generalforsamling jfr. asl. §
5-6. Styrets handleplikt kan ogsa oppfylles ved at det redegjgres pa en ordinzr generalfor-
samling. Hvorvidt det skal innkalles til ekstraordineaer generalforsamling, eller om det er
tilstrekkelig med informasjon pa en ordiner generalforsmaling, vil bero pa hvorvidt innkal-

lelsen skjer innen “rimelig tid”.

Hva som ligger i “rimelig tid” vil etter forarbeidene bero pa konkrete forhold, som for ek-

sempel om selskapet er i oppstartfasen, eller styret jobber med en refinansiering som krever

" Rt. 1991 5.119.

80 NOU 1996:3 s. 146.
81 Brathen (2006) s. 102.
82 Brathen (2006) s. 103.
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konfidensialitet.*® Dersom den gkonomiske situasjonen har veert darlig i lengre tid, men
stabil, vil det ikke veere ngdvendig med en like rask innkallelse som i de tilfeller der den
gkonomiske situasjonen akutt har forverret seg.** Det kan ogsd vare at styret anser den
gkonomiske situasjonen som forbigaende, og at den vil bedre seg i nar fremtid, eller at
styret selv vil kunne klare & forbedre den gkonomiske situasjonen ved tiltak som ligger

innenfor styrets kompetanseomrade. %

| forarbeidene er det uttalt at regelen om innkallelse, i de tilfeller handleplikten har grunn-
lag i at egenkapitalen er mindre enn halvparten av aksjekapitalen, ma gi rom for fleksibili-
tet.%® Dette mé tolkes slik at dersom styret anser egenkapitalen for & veere forsvarlig selv
om egenkapitalen utgjer mindre enn halvparten av aksjekapitalen, kan det ligge innenfor
“rimelig tid” & vente med innkallelse av generalforsamlingen til neste ordineare generalfor-
samling.®” Hvis styret anser egenkapitalen for & vaere forsvarlig er ikke behovet for en ge-
neralforsamling like prekert som i de tilfellene styret anser egenkapitalen for a vere lavere

enn forsvarlig.

Det folger av ordlyden i asl. 8 3-5 at styret skal redegjare for selskapets gkonomiske stil-
ling pa generalforsamlingen. Innholdet i redegjgrelsen vil bero pa en avveining av hensynet
til aksjonarenes informasjonsbehov mot hensynet til selskapets behov for hemmelighold.®
Redegjarelsen skal gi aksjoneerene et grunnlag for a ta stilling til hvilke tiltak som eventuelt

skal besluttes for 4 bedre gkonomien. &°

8 NOU 1996:3 s. 1486.

8 Se Lavdal (2003) s. 510.
% Se Andenas (2006) s. 422.
8 NOU 1996: 3 s. 146.

87 Lgvdal (2003) s. 500.

8 Lgvdal (2003) s. 511.

% |gvdal (2003) s. 516.
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3.4.2 Styrets plikt til & foresla tiltak og kompetansen til & gjennomfare egne tiltak

Etter asl. § 3-5 har styret en plikt til & foresla tiltak dersom selskapets egenkapital ikke er
forsvarlig. Etter ordlyden i bestemmelsen foreligger plikten kun dersom egenkapitalen er
lavere enn forsvarlig, men ikke der handleplikten har grunnlag i at egenkapitalen er mindre

enn halvparten av aksjekapitalen.

Formalet med styrets plikt til & foresla tiltak er a fa egenkapitalen opp pa et forsvarlig ni-
v&.% Mener styret at egenkapitalen er forsvarlig, selv om den er mindre enn halvparten av
aksjekapitalen, gir det liten mening & palegge styret noen plikt til & foresla tiltak for at sel-
skapet igjen skal fa en forsvarlig egenkapital. Der grunnlaget for styrets handleplikt er at
egenkapitalen er mindre enn halvparten av aksjekapitalen er det altsa tilstrekkelig at styret

fremlegger saken for generalforsamlingen.®*

Spersmalet er sa hvorvidt styret i tillegg til & behandle saken, og foresla tiltak, ogsa har en
kompetanse og en plikt til & iverksette egne tiltak. Ordlyden i asl. § 3-5 sier at styret skal
behandle saken, for deretter & foresla tiltak. Dette trekker i retning av at styret ikke har no-
en slik kompetanse, eller plikt. | forarbeidene uttaler utvalget at styrets plikt er en plikt til &
vurdere situasjonen og foresla tiltak, og at “det er saledes opp til aksjeeierne gjennom gene-

ralforsamlingen & avgjere hva som skal gjores.”®

Det er bred enighet i juridisk teori om at loven ikke kan forstas slik at styret innenfor sitt
eget ansvarsomradet, til fordel for generalforsamlingen, er fratatt plikten og kompetansen

til & iverksette tiltak.*

% Ot.prp. nr. 55 (2005-2006) s. 20. Andenzs(2006) s. 421.
1 Andenzs (2006) s. 423.

%2 NOU 1996:3 s. 1486.

% Brathen (2006) s. 102, Andenzs (2006) s. 422.
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Etter asl. 8 6-12 har styret ansvar for den alminnelige forvaltningen av selskapet og asl. 8
3-5 innebarer ikke noen begrensning av dette ansvaret. Uttalelsen i forarbeidene ma tolkes
slik at generalforsamlingen ma avgjere hva som skal gjeres, dersom forslaget ligger innen-
for generalforsamlingens kompetanseomrade. Dersom det kan gjares tiltak innenfor styrets
kompetanseomrade, for eksempel endringer i driften, som ikke innebzarer vedtektsendring-
er, sa har styret fortsatt beslutnings og gjennomfaringsmyndighet. Styret har derfor bade en

rett og en plikt til & foreta seg handlinger som ligger innenfor styrets myndighetsomrade.

De tiltak styret selv kan sette i gang vil vere de tiltak som ikke krever godkjennelse fra
generalforsamlingen. Dette kan f.eks. veere & forhandle med selskapets bankforbindelse om
bedre rentebetingelser, beslutte at selskapets salg skal skje med kortere kredittid, si opp

tapsbringende kontrakter etc.

Dersom styrets egne tiltak, innen rimelig tid, medfgrer at egenkapitalen igjen blir forsvarlig
og over halvparten av aksjekapitalen, sa kan styret velge & ikke kalle inn til generalforsam-
ling.** Er generalforsamlingen allerede kalt inn kan innkallingen trekkes tilbake. | mange
tilfeller vil imidlertid gode grunner tale for & informere generalforsamlingen om den gko-
nomiske situasjonen, og de tiltak som ble satt i gang for a bedre den. Hensynet til det behov
aksjonzrene har for informasjon ma imidlertid holdes opp mot hensynet til de negative

konsekvenser en ekstraordinar generalforsamling kan ha for selskapet. *°

Tiltak som styret kan foresla for generalforsamlingen er de tiltak som ligger utenfor styrets
eget kompetanseomrade. Det kan for eksempel vaere en endring i selskapets virksomhet
som forutsetter vedtektsendring, en opplgsning ved fusjon, eller & innhente kapital gjennom
en kapitalforhgyelse. Generalforsamlingen avgjer hvilke tiltak som treffes etter forslag fra

styret. Dersom styret har lagt frem et forslag som ikke blir vedtatt eller fulgt opp av gene-

% Brathen (2006) s. 103.
% Se punkt 3.6, jfr. Brathen, Magma (2001).
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ralforsamlingen er det imidlertid ikke slik at styret ansvarsfritt kan forholde seg passivt. %
Dette fglger blant annet av LG-2007-21395 hvor Gulating lagmannsrett uttalte at:

“Lagmannsretten skal i denne forbindelse bemerke at selv om styret i tilfeller som

disse bare er palagt en plikt til & foresla tiltak, kan det ikke vere tvilsomt at det, der-

som de gvrige vilkar er oppfylt, kan bli holdt ansvarlig ogsa om de tiltak som blir fo-

reslatt, ikke blir fulgt opp av generalforsamlingen. For & komme klar av ansvaret, ma

styret i et slikt tilfelle begjaere oppbud, eller styremedlemmene ma frasi seg sine verv.
Hvorvidt styret har oppfylt sin handleplikt etter asl. 8 3-5 vil vare avhengig av hvorvidt de
tiltak som settes i gang syntes egnet til & fa egenkapitalen pa et forsvarlig niva. Styrets til-
tak etter asl. § 3-5 har nar sammenheng med nar plikten til & begjare oppbud vil inntre.%’
Hvilke tiltak styret setter i gang, og hvorvidt de er egnet til & bedre selskapets gkonomiske
situasjon, vil veere avgjgrende for pa hvilket tidspunkt styret far en plikt til & begjeere opp-
bud. Rettspraksis knyttet til styrets iverksettelse av tiltak vil bli behandlet under punkt 4.2
for & unnga dobbeltbehandling.

3.4.3 Plikten til & foresla selskapet opplgst og avviklet

Etter asl. § 3-5 2.ledd har styret en plikt til & foresla selskapet opplest i to situasjoner. For
det farste der styret ikke finner grunnlag for a foresla tiltak etter bestemmelsens 1. ledd, for
det andre der foreslatte tiltak ikke lar seg gjennomfare. At tiltak ikke lar seg gjennomfare
kan skyldes at generalforsamlingen ikke oppnar tilstrekkelig flertall til & gjennomfare tilta-

ket, ®eller det kan vere at det vedtatte tiltaket senere viser seg umulig & gjennomfare. Vi-

% | G- 2007-21395, se ogs& LA-2007-37537. Se kommentar til aksjeloven (online lovdata)
til asl. § 3-5 punkt 1.9.

%7 Se rettspraksis under punkt 4.2

* NOU 1996:3 s. 147.

30



dere kan det veere at de tiltak styret selv iverksatte, ikke forte til at egenkapitalen i selskapet

ble forsvarlig.

Det er generalforsamlingen som har myndighet til a opplgse selskapet jfr. asl. § 16-1. Sty-
rets plikt etter asl. § 3-5 2.ledd er derfor bare en forslagsplikt. Dersom opplasning ikke blir
vedtatt av generalforsamlingen vil bade de aksjonarene som har stemt imot, og styremed-
lemmer som fortsetter sitt verv, risikere a padra seg erstatningsansvar etter asl. § 17-1 ved
videre drift av selskapet. * Er selskapet insolvent vil det ikke kunne avvikles, med mindre
samtlige kreditorer samtykker, jfr. asl. § 16-7 1. ledd.'® Dersom selskapet ikke kan avvik-
les etter reglene i asl. kapittel 16 fordi selskapet ikke har tilstrekkelig midler til & oppfylle

selskapets forpliktelser, vil styret ha en plikt til & begjare oppbud. °*

4 Styrets plikter nar selskapet er insolvent

4.1 Innledning

Nar selskapet er insolvent falger av kkl. § 61.

“Skyldneren er insolvent nar denne ikke kan oppfylle sine forpliktelser etter hvert
som de forfaller, med mindre betalingsudyktigheten ma antas a veere forbigaende.
Insolvens foreligger likevel ikke nar skyldnerens eiendeler og inntekter tilsammen
antas a kunne gi full dekning for skyldnerens forpliktelser, selv om oppfyllelsen av

forpliktelsene vil bli forsinket ved at dekning md sokes ved salg av eiendelene.”

% Brathen (online, rettsdata) note 285.
100 Andenzes (2006) s. 626.
191 Se punkt 4.2
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For at insolvens skal kunne konstateres ma to vilkar veere oppfylt, for det farste ma selska-

pet veere illikvid, og for det andre mé selskapet vare insuffisient.'%?

At selskapet er illikvid innebeerer at det er ute av stand til & betale lgpende forpliktelser.
Dersom selskapet klarer & dekke sine forpliktelser etter hvert som de forfaller vil selskapet
altsa ikke veere insolvent. Er selskapet i oppstartfasen vil det ofte veere i underbalanse, men
allikevel i stand til & betale sine forpliktelser. I en slik situasjon ville det slatt uheldig ut om
likviditet ikke inngikk i insolvensvurderingen. Det avgjgrende for vurderingen av likviditet
er hvorvidt selskapet i dag kan dekke sine forpliktelser, og hvorvidt de kan det i tiden
fremover.'® Man ma se hen til de midler skyldneren har i dag og de han eller hun vil
komme til & fa i fremtiden jfr. kkl. § 61 2. punktum. Konkurslovutvalget uttalte i forarbei-
dene at “spgrsmalet blir om stremmen av inntekter er stor nok og kommer tidsnok til & dek-

ke rekken av forpliktelser.”** Inntjeningen mé ha en viss stabilitet og varighet.’®

Selskapet er ikke insolvent dersom illikviditeten ”ma antas & veere forbigaende” jfr. kkl. §
61 1. punktum. Lovens ordlyd gir ingen klar fgring pa hva som er & anse som forbigaende
betalingsudyktighet. Andenas gir uttrykk for at “en helt kortvarig forsinkelse anses som
forbig&ende, og en forsinkelse pé flere m&neder anses som mer enn forbigéende.”% Er det
snakk om en betalingsudyktighet som verken er helt kortvarig eller er pa flere maneder sa
ma det foretas en helhetsvurdering, der det blant annet vil veere av betydning hvor sikre

holdepunkter man har for at selskapet igjen vil kunne komme pa bena.*”’

192 Wiker (online, rettsdata) note 64.
103 Andenzs (2009) s. 62.

104 NOU 1972:20 s 121.

105 Rt.1997 5.698.

106 Andenzes (2009) s. 65.

197 Andenas (2009) s. 65.
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108 or tilstrek-

Dersom selskapet er illikvid, men verdien av selskapets eiendeler og inntekter
kelige til & dekke kreditorenes fordringer, er selskapet ikke insuffisient og dermed heller
ikke insolvent. Dersom kreditorene kan fa dekket sine fordringer gjennom enkeltforfalg-
ning er det ingen grunn til at selskapet skal tas under konkursbehandling. Konkurs er et
institutt som innebeerer at kreditorene sammen skal dele de midler som er igjen hos selska-
pet, og sammen skal bzare det tapet som oppstar ved at ikke alle kreditorene f&r dekning.'®
Ved vurderingen av om selskapet er insuffisient ma man se hen til de midler som kan tjene
til dekning for fordringshaverne, jfr. deknl. § 2-2.*° Det er kun formuesgoder som faktisk
og rettslig er tilgjengelig for selskapet som kan inngd i vurderingen.*! Eiendeler som er
beslagsfrie etter dekningsloven kapittel 2 skal ikke medregnes. Verdsettelsen av eiendelene
skal som utgangspunkt skje med grunnlag i hva man kan fa for formuesgodet ved tvangs-

realisasjon. 2

| den videre fremstillingen vil jeg behandle spgrsmalet om hvordan styrets plikter ytterlige-

re skjerpes nar selskapet er insolvent.

4.2 Styrets plikt til & begjeere oppbud

Etter asl. § 6-18 1.ledd har styret kompetanse til & begjeere oppbud i selskapet. Aksjeloven
oppstiller ingen plikt for styret til & begjaere oppbud, men kompetansen i asl. § 6-18 1. ledd
mé sees i lys av strl. § 284 jfr. strl. § 287, ***som gir hjemmel for & straffe styret for mang-
lende oppbudsbegjaring. Styret har dermed en plikt til & begjeere oppbud, og brudd pa plik-

ten kan medfgre straff pa de vilkar som fglger av strl. § 284.

198 Gisle (2002) s. 138

199 Andenzs (2009) s. 10-11.

119 Andenzs (2009) s. 68.

111 NOU 1972:20 5 122, Rt.1950 5.1132.
12 Wiker (rettsdata, online,) note 64.

3 NOU 1996:3 s. 140.
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Brudd pé& oppbudsplikten kan ogs& medfare erstatningsansvar for styret.*** I alminnelighet
kreves det mindre for & ilegge erstatningsansvar enn straffeansvar. *> Dette skyldes at straff

betraktes som en mer alvorlig reaksjon mot styret, enn et erstatningsansvar.

Den nedre grensen for erstatningsansvaret vil samtidig veare den gvre grensen for styrets
mulighet til ansvarsfritt & forsgke a redde selskapet fra konkurs. Plikten til & begjaere opp-
bud vil veere overtradt allerede nar styret blir erstatningsansvarlig for manglende oppbud.
At styret ogsa risikerer straffeansvar for brudd pa plikten innebeerer ikke noen skjerpelse av
styrets plikter, kun en skjerpelse av reaksjonen. Den erstatningssanksjonerte oppbudsplik-
ten vil derfor bli grundigere behandlet enn sparsmalet om nar styret risikerer straff for

brudd pa plikten til & begjere oppbud.

4.3 Den straffesanksjonerte oppbudsplikten

Strl. § 284 oppstiller et straffeansvar pa visse vilkar for en insolvent skyldner som unnlater
a begjere oppbud. Bestemmelsen inneholder to alternativer for straff. Litra a omhandler de
tilfellene der unnlatt oppbudsbegjeering har fort til at et utlegg eller disposisjoner ikke kan
omstates. Om det foreligger utlegg eller disposisjoner som ikke kan omstgtes pa grunn av
utsatt oppbud, vil bero pa det enkelte tilfelle, og vil gi liten veiledning for spgrsmalet om
hvor lenge styret generelt kan forsgke a redde selskapet ansvarsfritt. Litra b gir hjemmel for
straff der skyldnerens naringsvirksomhet klart gar med tap, og styret unnlater & begjare
oppbud. Bestemmelsen vil bidra til & kaste lys over pa hvilket tidspunkt styret far en plikt
til & begjaere oppbud, og det er bestemmelsens alternativ b som bil bli behandlet i det vide-

re.

14 Aarum (1993) s. 490.
15 Aarum (1994) s. 491.
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Bestemmelsen kom inn i straffeloven i 2004, og viderefgrer den eldre bestemmelsen om
straff for manglende oppbudsbegjering i strl. § 283a. Far strl. § 283a tradte i kraft i 1986,
hadde man ingen bestemmelse som uttrykkelig rammet unnlatelse av & begjere oppbud.
Loven oppstilte kun et straffeansvar for visse handlinger som unndro midler til dekning for
kreditorene. Forarbeidene pekte pa et behov for & ramme situasjoner der det ikke er foretatt
noen bestemt handling for & unndra midler, men “hvor en forretning er holdt i gang gjen-
nom en lengre periode hvor stillingen stadig har forverret seg.”*'® Kreditorenes muligheter
til & fa dekket sine krav vil i slike tilfeller bli mindre. Lovgiver gnsket med andre ord a

gjere det straffbart & drive virksomhet pa kreditorenes regning.

”Skyldneren” etter strl. § 284 er den person som har gjeldsansvaret, og for aksjeselskaper
innebzerer det at selskapet selv er “skyldneren™.*'” Styret vil ikke rammes direkte av strl. §
284, men er ansvarlig som medvirkere etter strl. § 287. Etter ordlyden i strl. § 287 straffes
medvirkning pa samme mate som etter strl. § 284, vurderingen er altsa den samme etter de

to bestemmelsene.

Det farste objektive vilkaret for straffeansvar etter strl. § 284 er at skyldneren, det vil si
aksjeselskapet, er insolvent. Ved vurderingen av om aksjeselskapet er insolvent ma det

legges til grunn samme forstelse av begrepet som etter kkl. § 61.1'

At selskapet er insol-
vent er imidlertid ikke et tilstrekkelig vilkar, det kreves i tillegg at naringsvirksomheten

“klart gar med tap”, jfr. strl. § 284 1. ledd litra b.

I og med at insolvens er et eget vilkér etter strl. § 284, m4 “klart gar med tap” forstas slik at
det skal mer til for & kunne straffe styret for ikke a ha begjeert oppbud, enn at det forela en

ikke forbigaende betalingsudyktighet. At virksomheten klart ma ga med tap innebaerer at

116 NOU 1972:20 s. 368.
117 Brathen (online rettsdata) note 2250.
118 Ot.prp. nr 37 (2003-2004) kap. 21.1.
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bestemmelsen kun retter seg mot klart haplgse tilfeller. **° Ved risiko for straffansvar er det
sannsynlig at styret vil begjeere oppbud fremfor 4 forsgke a redde virksomheten. Dette vil
ikke gagne fordringshaverne i de tilfellene hvor det er en mulighet for at styret vil lykkes i

sitt forsek med & redde virksomheten, og kreditorene med det vil & sine krav dekket.'?

Videre er det et vilkar at styret ma innse at selskapet ikke vil kunne gi dekning til kreditor-
ene innen rimelig tid. At styret ”ma4 innse”, inneberer at det ma foreligge grov uaktsomhet

121

hos styret. “““Hva som ligger i rimelig tid” folger verken av lovteksten, eller av forarbei-

dene. Dette vil bero pa en skjgnnsmessig vurdering som vil avhengige av de konkrete om-

stendigheter.?

Ogsa ved vurderingen av "rimelig tid" er det snakk om en tidshorisont som
er lenger enn forbigaende betalingsudyktighet. Hva som ligger i rimelig tid ma tolkes pa
bakgrunn av lovgivers intensjon om at bestemmelsen kun skal ramme de haplgse tilfelle-

ne.123

Dersom virksomheten er drevet videre etter at selskapet ble insolvent, virksomheten klart
har gatt med tap, og styret ma ha innsett at fordringshaverne ikke ville fa dekning innen
rimelig tid, sa er virksomheten drevet pa kreditorenes regning. Er ogsa de subjektive vilka-
rene for straff tilstedte kan styret straffes for ikke a ha begjeert oppbud i tide, jfr. strl. § 284
jfr. strl. § 287.

"9 NOU 1972:20 s. 368.

O NOU 1972:20 s. 368.

121 Ot.prpr.nr 37 (2003-2004) s. 76.

122 Konkursradet (2012), LE-2004-25259. Se punkt 4.2.5 og 4.2.6 for en gjennomgang av
hvilke momenter som vil kunne veere relevant ved vurderingen.

123 Tidsskrift for strafferett 2006-3, s. 231.
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4.4 Den erstatningssanksjonerte oppbudsplikten

4.4.1 Innledning

Styret kan bli erstatningsansvarlig etter asl. § 17-1 for & ha forvaltet et underfinansiert sel-
skap.'®* Erstatningsansvar for brudd pa styrets oppbudsplikt m& sees som en spesiell del av
dette erstatningsansvaret.'?> Sparsmalet er hvor lenge styret kan forsgke & redde selskapet
ved & oppfylle handleplikten etter asl. § 3-5, for de i ettertid risikerer erstatningsansvar for

brudd pa oppbudsplikten.

Erstatningsansvar forutsetter at de alminnelige vilkarene for erstatning er tilstede. Det ma
foreligge et ansvarsgrunnlag, et gkonomisk tap og en adekvat arsakssammenheng mellom
ansvarsgrunnlaget og det gkonomiske tapet. Asl. § 17-1 oppstiller et alminnelig culpaan-
svar, det vil si at styret ved a fortsette driften av virksomheten ma ha handlet uaktsomt eller
forsettlig.

Vurderingen av uaktsomhetsansvaret deles i en objektiv og en subjektiv del.*?® Den objek-
tive delen er spgrsmalet om hvorvidt styremedlemmet har overtradt noen av sine plikter, og
den subjektive delen er spgrsmalet om hvorvidt styremedlemmet ved overtredelsen har
utvist tilstrekkelig skyld. Spgrsmalet om tilstrekkelig skyld er utvist vil i all hovedsak dreie
seg om hvorvidt det foreligger en subjektiv unnskyldningsgrunn.*?’ En slik unnskyldnings-
grunn kan for eksempel veere at et styremedlem var sykemeldt i perioden der gkonomien
begynte a svikte, og dermed ikke var med pa a ta beslutninger. Hvert enkelt styremedlem
kan holdes ansvarlig, etter en individuell vurderingen'?® med grunnlag i forholdene pé tids-

punktet for overtredelsen av styremedlemmets plikter.

124 Ot.prp.nr. 19 (1974-1975) s. 16.
125 Aarum (1994) s. 490.
126 Aarum (1993) s. 187.
127 Aarum (1993) s 220.

128 Matre (rettsdata, online) note 25186.
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| det videre vil den objektive siden av ansvarsgrunnlaget bli behandlet, herunder sparsmalet
om pa hvilket tidspunkt styret far en plikt til & begjeere oppbud. Sparsmalet om subjektiv
skyld vil ikke bli behandlet na&ermere.

4.4.2 Nar inntrer den erstatningssanksjonerte oppbudsplikten

At selskapet er insolvent er et vilkar for a apne konkurs, jfr. kkl. § 60 og kkl. § 61. Som
nevnt i punkt 4.3 er det et ngdvendig, men ikke tilstrekkelig vilkar for straffansvar at sel-
skapet er insolvent. Erstatningsansvar vil inntre pa et tidligere tidspunkt enn straffeansva-

129 5g spersmalet er om det er tilstrekkelig at selskapet er insolvent for at styret skal bl

ret,
erstatningsansvarlig for manglende oppbudsbegjeering. Sparsmalet er om styret far en plikt
til & begjeere oppbud nar selskapet er insolvent, eller om styret kan vente en viss tid for a se

om det er mulig & redde selskapet fra konkurs.

Aarum gir i sin avhandling uttrykk for at oppbudsplikten ikke bar trekkes sa langt at styret
kommer i erstatningansvar dersom de ikke begjeerer oppbud med det samme selskapet blir

130 Aarum skriver at :

insolvent.
styret bor alle forhold tatt i betraktning gis rimelig tid etter at insolvensen er inn-
tradt, til & forseke a redde selskapet. Heller ikke kreditorene er tjent med & frem-

tvinge en konkurs som kunne vart unngatt.”**

Reservasjonen om at styret ma gis en “rimelig tid” til & forsgke a redde selskapet, etter at

selskapet er insolvent, er fulgt opp i rettspraksis.*

129 Aarum (1993) s. 496.

130 Aarum (1993) s. 498 flg.
131 Aarum (1993) s. 499.

132 |_B-2008-704.
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I Rt. 1991 s.119 var det rettet et erstatningskrav mot styret i et befrakterselskapet Normount
for tap som et rederi angivelig var pafert som falge av at det var inngatt avtale om innbe-
frakting pa et utilstrekkelig gkonomisk grunnlag. Spegrsmalet gjaldt ikke direkte styrets
plikt til & begjeere oppbud, men grensen for nar styret ikke lenger erstatningsfritt kan padra
selskapet forpliktelser. Denne grensen vil imidlertid henge tett sammen med grensen for
ndr styret mé begjere oppbud.’*® Hayesterett viste til Bernhard Gomard ”Aktieselskaber
og Anpartsselskaber, Kgbenhavn 1986, og uttalelsene pa side 321:

”...En virksomheds ledelse er imidlertid berettiget til at keempe for at bevare

selskabet og for at undga betalingsstandsning og konkurs...”

Hayesterett kom til at styremedlemmene ikke hadde opptradt erstatningsbetingende. Styret
matte gis rom for 4 forsgke a redde selskapet fra konkurs, en viss tid etter at selskapet ble

insolvent.

Styret har altsa ingen umiddelbar plikt til & begjeere oppbud i selskapet, nar selskapet er

insolvent, men er gitt en “rimelig tid” til & forseke a redde selskapet fra konkurs.

4.5 Neermere om fristen innen rimelig tid og styrets aktsomme
forretningsmessige vurdering

Det er vanskelig & si noe konkret om hvor grensen géar for hva som er “rimelig tid” fra sel-

skapet er insolvent og frem til styret far en plikt til & begjaere oppbud. Hvor langt tid som

kan regnes som rimelig tid” vil bero pa en konkret skjennsmessig vurdering. | sin avhand-

ling uttrykker Aarum fglgende:

13% Se punkt 5.3.
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” Det er umulig & angi en eksakt frist for hvor lang tid styret ber fa & omra seg pa.
Tidsrommet ma avhenge av omstendighetene i det konkrete tilfellet. Rettsstridsvur-
deringen ma foretas ut fra forholdene slik de fremsto pa det aktuelle tidspunkt. Det
ber gis rom for en viss optimisme, men denne ma ha grunnlag i konkrete forhold.
En generell optimisme hos styret er ikke tilstrekkelig. Foreligger sarlige holde-
punkter, bgr en utsettelse pa noen maneder etter at selskapet er blitt insolvent, ikke
veere for mye. Dette kan vaere ngdvendig dersom styret skal gis en reell mulighet til

& snu den uheldige utviklingen.”***

| LB-2008-704 godtok Borgarting lagmannsrett et langt tidsrom fra selskapet var insolvent
og frem til det ble begjert oppbud. Kreditor fremmet erstatningskrav mot styreleder og
anfart at styreleder ikke hadde sgrget for forsvarlig forvaltning av selskapet, at det ikke var
begjeert oppbud i tide, og at styreleder hadde gitt villedende opplysninger om den gkono-
miske situasjonen i selskapet. Av faktum fglger det at A. Stenberg & Sen Entreprengr AS
var insolvent i arsskiftet 2005/2006 mens oppbud farst ble begjert i oktober 2006. Lag-

mannsretten uttalte at:

“Videre drift i et selskap som er insolvent, er risikabelt. 1 en slik situasjon balanse-
rer man mellom hensynet til kreditorene pa den ene siden og hensynet til de ansatte

og eiernes hdap om redning pd den andre.”

Videre uttalte lagmannsretten:

“Hva gjelder situasjonen i Stenberg AS, gikk det ni og en halv maned fra insolvens-
tidspunktet ved arsskiftet 2005/2006 til oppbudsbegjeering ble inngitt. Dette kan i
utgangspunktet synes lenge, ogsa sett i lys av Aarums utsagn om « noen maneder »

gjengitt over. Sparsmalet er om omstendighetene i denne saken var av en slik art at

13% Aarum (1993) s. 500
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en utsettelse pa ni og en halv maned er akseptabel, eller om videre drift i hap om a
redde selskapet var urealistisk og en uforsvarlig spekulasjon pa kreditorenes be-

kostning.”

Borgarting lagmannsrett kom til at det forela spesielle omstendigheter som gjorde at be-
slutningen om & avvente & begjeere oppbud i ni og en halv méned kunne regnes som “rime-
lig tid.” Retten begrunnet avgjarelsen med at styreleder i tiden etter at selskapet ble insol-
vent hadde fert forhandlinger med potensielle investorer. Forhandlingene var bygget pa en
ikke ubetydelig optimisme fra styreleders side, men Borgarting lagmannsrett uttalte at op-
timismen var begrunnet i en forsvarlig forretningsmessig vurdering. Videre begrunnet lag-
mannsretten avgjgrelsen med at den gkonomiske situasjonen lenge hadde veert stabil, at
utsettelsen ikke forverret den totale situasjonen, og at dette ga styreleder stgrre handlings-
rom. Til slutt var det et moment at styreleder, som ogsa var aksjonar selv hadde skutt inn

penger.

Ogsa i LF-2004-987 kom Frostating lagmannsrett til at styreleder ikke hadde opptradt uakt-
somt. Styreleder i Devold tekstil AS var saksgkt av konkursboet for driftstap som falge av
manglende oppbudsbegjeering, samt brudd pa asl. § 3-5. Selskapet var insolvent i slutten av
februar 2002, og oppbud ble begjert i juli samme ar. Flertallet i lagmannsretten la vekt pa
at styret arbeidet med en plan for langsiktig finansiering i selskapet, og retten uttalte at
“flertallet er enig med tingretten i at den planlagte likviditetstilfarsel i budsjettet var bygd
pa realistiske forutsetninger fra styrets side.”**® Videre la retten vekt pd at styreleder hadde
forutsatt at en flytting av produksjonen til Litauen ville bedre lgnnsomheten i selskapet, og

at denne forutsetningen var bygget pa et realistisk grunnlag fra styreleders side.

| den tidligere omtalte dommen LG-2007-21395 ble styret demt til & erstatte forringelsen
av selskapets gkonomiske stilling fra tidspunktet hvor oppbud burde veert begjeert, og frem

135 |LF-2004-987.
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til oppbud faktisk ble begjert. Retten fant etter en bevisvurdering at selskapet var insolvent
I august 2002, mens oppbud ble begjeert farst i februar 2003. Gulating lagmannsrett uttalte
at handlingsplikten etter asl. § 3-5 ikke var oppfylt. Retten la vekt pa at styret ikke hadde
foretatt en samlet gjennomgang av selskapets gkonomiske situasjon for a finne ut av hvor
mye midler som faktisk var ngdvendig for a holde selskapet i gang. De kapitalinnskudd
som var gjort var kun tilstrekkelige til & dekke lgpende utgifter. Lagmannsretten uttalte at:

"Vel er det sd at et styre md ha god margin for feilvurderinger nar det gjelder mu-
ligheten for & snu en negativ utvikling, og at de innskudd som ble gjort i sluttfasen
og som har fart til store tap for aksjonzrene, viser at de selv hadde tro pa at sel-
skapet kunne reddes. Lagmannsretten er ogsa innforstatt med at det ma ha veid
tungt for de som var involvert i driften at det var tale om & redde arbeidsplasser i et
lite lokalsamfunn. Slik lagmannsretten ser det, er det imidlertid ikke grunnlag for a
konkludere annerledes enn at styrets vurderinger nar det gjaldt muligheten for fort-

satt drift, 14 godt utenfor det som kunne forsvares....”

| LA-2007-37537 matte styremedlemmene i Mat og Glede AS erstatte tap konkurshoet det
tap selskapet var pafgrt som fglge av at virksomheten hadde blitt drevet videre, tross store
underskudd og tapt egenkapital. Agder lagmannsrett fant det ikke ngdvendig a fastsla et
ngyaktig tidspunkt for nar oppbudsplikten inntradte, da styret uansett ikke hadde overholdt
sine alminnelige forvaltningsplikter etter aksjeloven, og heller ikke den handleplikt som
folger av asl. § 3-5. Selv om selskapets gkonomi gikk darlig, hadde styret inngatt en avtale
som innebar en betydelig utvidelse av selskapets virksomhet. Lagmannsretten uttalte at de i
utgangspunktet ville veere tilbakeholdne med a overprave styrets forretningsmessige vurde-
ring. Retten la imidlertid vekt pa at styret ikke hadde foretatt en forsvarlig vurdering av
selskapets egenkapital, og at inngaelsen av avtalen bygget pa et uforsvarlig grunnlag. En
forsvarlig vurdering av selskapets egenkapital fra styrets side ville ledet til en konklusjon
om at egenkapitalen var negativ, og at man ikke ville kunne drive videre. Det forela saledes

ikke noe begrunnet hap om at selskapet kunne reddes fra konkurs.
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| LF-2004-987 godtok retten et tidsrom pa fem maneder mellom insolvens og oppbudsbe-
gjering. | LG-2007-21395 ville retten ikke godta et tidsrom pa seks maneder mellom in-
solvens og oppbudsbegjering, mens retten i LB-2008-704 godtok et tidsrom pa ni og en

halv méned.

Rettspraksis viser at tidsrommet for hva som regnes som “rimelig tid” vil variere fra sak til
sak. Forskjellen pa de sakene som er gjennomgatt ligger i den aktivitet, og de tiltak styret i
selskapene satte i gang i tidsrommet mellom insolvens og oppbud. LB-2008-704 viser at
retten kan akseptere at det gar forholdsvis lang tid fra selskapet er insolvent til styret begjee-
rer oppbud, sa lenge styret i mellomtiden foretar seg handlinger som medfarer at et objek-
tivt sett er grunnlag for en optimisme om & kunne redde virksomheten fra konkurs. LA-
2007-37537 viser pa sin side at i tilfellet der styret ikke har satt i gang egnede tiltak vil ikke

styret innremmes noen “rimelig tid” til & redde selskapet fra konkurs.

Det avgjerende for hvor lenge styret kan vente med & begjare oppbud fer de risikerer et
erstatningsansvar, er om beslutningen om videre drift er begrunnet i holdepunkter som ob-
jektivt sett gir grunnlag for en optimisme, og et realistisk hap om a kunne redde virksomhe-
ten fra konkurs. *¥ Slike objektive holdepunkter foreligger der styret har satt i gang egnede
tiltak for & bedre den gkonomiske situasjonen. Sa lenge det foreligger et begrunnet hap om
a redde selskapet fra konkurs vil styrets avgjerelse om & utsette en oppbudsbegjering ha
grunnlag i en aktsom forretningsmessig vurdering, og styret har ingen plikt til & begjaere

oppbud.

Dersom beslutningen har grunnlag i en aktsom forretningsmessig vurdering er det ikke rom
for et erstatningsansvar i ettertid, selv om det skulle vise seg at selskapet allikevel ikke
kunne reddes fra konkurs. Vurderingen av hvorvidt det forela et begrunnet hap ma tas med
grunnlag i den kunnskap som foreld pa tidspunktet beslutningen om videre drift ble tatt.

136 | B-2008-704, LG-2007-21395, Se Aarum (1993) s. 505.
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Domstolene har i flere dommer uttalt at de vil vaere forsiktige med a overprave styrets be-

slutning om at selskapet skal drives videre etter insolvens. *’
| Rt. 1991 5.119 uttalte Hayesterett at:

"Vel kan man kanskje si at styremedlemmene handlet ut fra en noe hgy grad av op-
timisme. Det ma likevel sies & ligge en normal forretningsmessig vurdering til

grunn for deres disposisjoner.(...) "**®

“Etter dette kan jeg ikke se det annerledes enn at de to styremedlemmene som saken
er reist mot, har vurdert som forsvarlig den disposisjon de var med pa. De s nok
starre muligheter i den nye linjetrafikk enn det reelt var grunnlag for. Slik jeg ser
det, sto de apenbart i den tro at tapsfasen var nzr ved a vaere overvunnet. Etter mitt
syn har de to styremedlemmene holdt seg tilbgrlig underrettet om savel markedsut-
viklingen, som resultatutviklingen. De har for sa vidt feilvurdert situasjonen. Men
denne feil bestar, sa vidt jeg kan forstd, i en uriktig skjgnnsmessig bedemmelse av
den risiko slutningen av M/S ARAO medfgrte. En slik skjgnnsmessig feilvurdering

kan etter gjeldende teori og rettspraksis ikke utlose erstatningsansvar. ~139

Erstatningskravet mot styremedlemmene farte altsa ikke frem da Hgyesterett mente at sty-
ret hadde handlet utfra et hap om at befraktningen ville bidra til & snu den negative utvik-

lingen for selskapet, og hapet var bygget pa en forsvarlig vurdering.

137 e LA.2007-37537 hvor det sies uttrykkelig og Rt.1991 5.119, s. 128, hvor retten uttaler
at en skjgnnsmessig feilvurdering ikke kan utlgse erstatningsansvar

%8 Rt. 1991 5.119, s. 127.

9 Rt. 1991 5.119, s. 128.
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Pa den andre siden er det ikke tilstrekkelig at styret selv har en sterk tro pa at den gkono-
miske situasjonen igjen vil kunne bedre seg. Foreligger det kun en optimisme hos styret,
uten objektive holdepunkter som kan begrunne en optimisme, har styret en plikt til & begjee-

re oppbud.

4.6 Styrets tiltak som moment i den konkrete rimelig tid vurderingen

4.6.1 Innledning

Det kan tenkes en rekke tiltak styret kan sette i gang som vil gi et hap om a redde virk-
somheten, og som dermed utsetter styrets plikt til & begjaere oppbud. Hva som vil veere hen-
siktsmessig vil bero pa det konkrete tilfellet. I det videre vil jeg ta for meg enkelte tiltak
styret kan foreta seg som vil kunne & innga i den konkrete “rimelig tid” vurderingen. Mo-
mentene er hentet fra rettspraksis, bade fra Hgyesterett og lagmannsretten samt juridisk

teori.

4.6.2 Kapitaltiskudd fra eiere

Styret kan ikke kreve at aksjonearene skal gjgre innskudd i selskapet, utover det som falger
av tegningsgrunnlaget, jfr. asl. § 1-2 2. ledd. Det kan likevel tenkes at eierne er villige til &
tilfgre selskapet kapital f.eks. gjennom kapitalforhgyelse, konsernbidrag eller ansvarlige
lan. Spagrsmalet er i hvilken utstrekning kapitaltilskudd fra eierne kan tillegges vekt ved den

konkrete rimelig tid vurderingen.

| LG-2007-21395 ble styret idgmt erstatningsansvar for brudd pa handleplikten etter asl. §
3-5. Det ble gjort betydelige innskudd i Bemmelgy Hotelldrift AS for & forsgke & redde
virksomheten fra konkurs. Gulating lagmannsrett kom etter en samlet bevisvurdering til at
de innskudd som ble gjort i virksomheten, ble gjort for & dekke regninger det var presse-
rende behov for & dekke. Sparsmalet var hvorvidt det var tilstrekkelig til at det objektivt
sett forela et hap om a unnga konkurs i selskapet. Retten uttalte at:
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”Slik forholdene la an, kunne det ikke veere tilstrekkelig d skyte inn midler sukses-
sivt for & dekke regninger som matte dekkes. Det matte saledes vurderes hvilket
samlet kapitalbehov selskapet hadde, og tas skritt for a dekke dette behovet inn,
gjennom tilfgrsel av ytterligere egenkapital eller ansvarlige 1ax.... Poenget ma veere

at innskuddene under enhver omstendighet ikke var tilstrekkelige."

Dommen viser at en kapitaltilforsel i seg selv ikke er tilstrekkelig til 2 begrunne styrets hap
om & redde selskapet fra konkurs. Det kreves i tillegg at tilfarselen av kapital er tilstrekke-
lig til & dekke selskapets samlede behov for kapital. Det er ikke tilstrekkelig at selskapet
tilfgres kapital forlgpende for a de dekke regninger som er ngdvendig & dekke for a holde
driften i gang, da dette ikke objektivt sett vil gi et hdp om & redde selskapet fra konkurs.
Annerledes kunne det kanskje vart vurdert dersom innskuddene var tilstrekkelige til & dek-
ke selskapets underbalanse i perioden etter at selskapet ble insolvent, da selskapets kredito-

rer ikke ville lide noe stgrre tap ved at driften holdes i gang.

| LF-2004-987 skulle hovedaksjonzren skyte inn kapital forutsatt at man fikk i stand en

samlet finansieringslgsning. Flertallet i Frostating lagmannsrett uttalte at:

"En likviditetstilfgrsel i samsvar med de budsjetterte forutsetninger ville imidlertid
ha dekket likviditetsbehovet. Dersom styreleders finansieringsforslag hadde blitt
vedtatt, og deretter gjennomfart som forutsatt, ville derfor likviditetsunderskuddet

varen 2002 ha vert av forbigaende karakter."

I LG-2007-21395 hadde selskapet blitt tilfert kapital, mens i LF-2004-987 var det kun
planlagt en likviditetstilfgrsel. Den planlagte likviditetstilfarsel ble likevel tillagt vekt da
den ville ha dekket selskapets likviditetsbehov, slik at konkurs i selskapet ville veert unng-
att.

For planlagte, men ikke gjennomfarte kapitaltilfgrsler, viser dommen i LF-2004-987 at det

i tillegg til & stilles krav om at kapitaltilfarselen ma vaere tilstrekkelig til & dekke selskapets
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behov, ogsa ma oppstilles et krav om at styrets forutsetning om en kapitaltilfarsel er bygget
pa en realistisk vurdering. | Rt. 1991 s. 119 ble det ved ansvarsvurderingen blant annet lagt
vekt pa at ~interessentene fremdeles var sa innstilt pa & opprettholde linjen at ytterligere
kapital ville bli stillet til disposisjon dersom dette skulle bli nodvendig.”**° Det ble saledes

lagt vekt pa at styrets forutsetning om tilfgrsel av kapital fremsto som realistisk.

For forventede, eller gjennomfarte kapitaltilfarsler, som alene ikke er tilstrekkelig til a
dekke selskapets behov, blir spgrsmalet om en eventuell kapitaltilfgrsel, eller forventing

om slik, kan tillegges vekt sammen med andre momenter.

| LB-2008-704 la Borgarting lagmannsrett vekt pa at selskapets aksjoner hadde skutt inn
NOK 4 500 000,-. Belgpet var ikke tilstrekkelig til & dekke selskapets kapitalbehov. Lag-
mannsretten tilla likevel kapitaltilfarselen vekt ved vurderingen av om oppbud skulle veert
begjeert tidligere. Selv om kapitaltilferselen ikke var tilstrekkelig medfarte den, sammen
med de gvrige tiltak styret iverksatte, at styret hadde et begrunnet hap om & redde selskapet
fra konkurs. Det var saledes hensiktsmessig & holde driften i gang i en periode frem til man

sa hvorvidt man fikk til en fusjon eller et oppkjep.

Dommene viser at det innskutte belgp enten ma veere tilstrekkelig stort til at det kan dekke
selskapets kapitalbehov, eller at det sammen med andre tiltak begrunner styrets hap om &
redde selskapet fra insolvens. At eiere gjgr kapitalinnskudd fordi de selv har tro pa at sel-
skapet kan reddes er ikke tilstrekkelig. VVurderingen er hvorvidt kapitalinnskuddet pa tids-
punktet, objektivt sett var egnet til & redde selskapet fra konkurs. Dersom innskudd enten
alene, eller sammen med andre tiltak, objektivt sett er egnet til & begrunne styrets hap om a
unnga konkurs, er det et moment som taler for at det er innenfor “rimelig tid” & vente med &
begjeere oppbud til innskuddet er pa plass, eller eventuelt viser seg ikke & ga i orden allike-

vel.

140 Rt.1991 5.119, s 127.
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4.6.3 Mulig oppkjap eller fusjon

Dersom styret er i forhandlinger om oppkjegp eller i forhandlinger om en fusjon, vil det

kunne veere et moment i rimelig tid vurderingen.

| LB-2008-704 ble det lagt stor vekt pa at styreleder hadde forhandlet med potensielle in-
vestorer med tanke pa mulig salg eller fusjon. Styreleder hadde i en periode fra januar og
frem til september samme ar, forsgkt & forhandle frem henholdsvis avtale om fusjon, og
avtale om salg av virksomheten i A. Stenberg & Entreprengr AS. Borgarting lagmannsrett

uttalte at

“de forhandlinger Stenberg forte med potensielle investorer fra arsskiftet og helt
frem til oppbudsbegjaeringen, er et viktig moment som taler mot at Stenberg har

opptradt uaktsomt.”

videre uttalte retten at:

“Lagmannsretten legger etter bevisfarselen til grunn at forhandlingene var realis-
tiske, og at motpartene var serigse aktgrer som bade hadde genuin interesse i Sten-
berg AS' virksomhet og gkonomisk styrke til en eventuell inntreden pa eiersiden.
Selv om Stenberg nok agerte med en ikke ubetydelig optimisme, ma forhandlingene
anses a veare resultat av adekvate forretningsmessige vurderinger. Forhandlingene
ble fart fortlepende, kun med avbrudd i fellesferien om sommeren, og det ble be-

gjeert oppbud rett etter at siste forsgk viste seg forgjeves. ”

| dommen la lagmannsrett vekt pa at motparten i forhandlingene hadde den gkonomiske
styrken til & tre inn pa eiersiden. For at et mulig salg eller en fusjon skal tillegges vekt, ma
det antageligvis oppstilles et krav om at en fusjon eller et oppkjep kan lgse selskapets kapi-
talbehov. Dersom dette er tilfellet vil styret objektivt sett vil kunne fa et hap om at selska-

pet kan unnga konkurs.
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Videre oppstiller lagmannsretten et krav om at forhandlingene med potensielle investorer
ma veere realistiske. Det er farst nar det er realistisk a fa til en transaksjon at styret vil fa et

begrunnet hap om a redde selskapet fra konkurs.

Hvor langt forhandlingene er kommet vil blant annet veaere et moment i vurderingen av
hvorvidt det er realistisk & f4 til en avtale."** Er det for eksempel inngétt en intensjonsavtale
synes styrets forventning om at endelig avtale vil bli inngatt mer realistisk, enn dersom det
kun er innledet lgse forhandlinger. Har motparten i tillegg pabegynt en due diligence kan

dette ytterligere styrke styrets forventing.

Selv om forhandlingene ikke er kommet langt kan et mulig oppkjap, eller en mulig fusjon,
allikevel tillegges vekt dersom motparten synes villig til & inngd avtale. Hvor villig motpar-
ten synes a vere til & gjennomfare transaksjonen, vil blant annet bero pa hvorvidt motpar-
ten er en serigs aktgr, og hvorvidt partene har tett kontakt. Videre vil motpartens gkono-
miske styrke vaere av betydning. Hvorvidt motparten har den gkonomiske styrken til & kun-
ne gjennomfare transaksjonen vil vaere et moment i vurderingen av hvorvidt det er sann-

synlig at avtale vil bli inngatt.

Et annet sparsmal er hvorvidt det ma oppstilles en tidsramme for hvor lenge styret kan dri-
ve forhandlinger. Forhandlingene bar ikke trekke ut alt for lenge, samtidig som det bar

innrgmmes en viss tid slik at partene kan bli enige om de narmere vilkar for avtalen.

4.6.4 Kostnadsbesparende tiltak
Nar styret setter i gang tiltak for & minske selskapets kostnader vil det kunne vaere et mo-
ment i den konkrete rimelig tid vurderingen. Kostnadsbesparende tiltak vil kunne bidra til

at selskapet far et positivt driftsresultat, og det lgpende overskuddet kan benyttes til & be-

141 | B-2008-704

49



tjene selskapets gjeld. Slike tiltak kan for eksempel veere, leie av nye billigere lokaler, eller
oppsigelse av ansatte som ikke er driftskritiske for virksomheten.

I LF-2004-987 var styreleder i Devold tekstil AS var klar over svake driftsresultater, men at
styret arbeidet utfra en forutsetning om at driftsresultatet ville bli positivt, blant annet etter
at man flyttet driften fra Norge til Litauen. En flytting av driften ville innebare mindre
kostnader for selskapet, og dermed bedre resultatet. Frostating lagmannsrett kom til at
grunnlaget for styrets forutsetning var realistisk, og at styret derfor var gitt en rimelig tid til
a vente med oppbud, til man kunne fastsla hvorvidt de kostnadsbesparende tiltakene ville
redde selskapet fra konkurs.

| LB-1995-1068 ble styreleder frifunnet som falge av at han hadde hatt et begrunnet hap
om at selskapet kunne drives med overskudd. Et av momentene i vurderingen var at styre-
leder hadde reforhandlet de ansattes lgnnsavtaler. Med nye lgnnsbetingelsene for de ansatte

budsjetterte selskapet med & ga med overskudd, og dette var realistisk.

| LG-2007-21395 la Gulating lagmannsrett ikke vekt pa at styret i Bammelgy Hotelldrift
AS hadde satt i gang flere tiltak for & fa ned kostnadene i virksomheten, da styret ikke had-

de foretatt en vurdering av hvilket samlet kapitalbehov selskapet hadde.

Ved vurderingen av om kostnadshesparende tiltak kan tillegges vekt ma det vurderes hvor-
vidt det er realistisk at tiltaket faktisk vil medfgre mindre utgifter for selskapet, og om dette
kan lgse selskapets gkonomiske problemer. I LF-2004-987 ble kostnadsbesparende tiltak
tillagt vekt, selv om at de i en periode ville medfgre gkte kostnader for selskapet. Retten
uttalte at “Flyttingen med de besparelser som den representerte var imidlertid helt avgje-
rende for lgnnsom drift.” Retten sa derfor bort ifra at flytting av driften umiddelbart ville
fare til gkte kostnader, da det over lengre sikt ville veere lgnnsomst for selskapet, og sam-

men med andre tiltak medfgre at det forela et hap om a unnga konkurs.
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I dommene nevnt over er kostnadsbesparende tiltak tillagt vekt sammen med andre tiltak
som styret har satt i gang. | LG 2007-21395 var det ikke satt i gang andre tiltak, og Gula-
ting lagmannsrett vurderte det slik at det & sette i gang kostnadsbesparende tiltak alene,

ikke medfare at styret fikk et begrunnet hap om a redde selskapet fra konkurs.

4.7 Andre momenter i den konkrete rimelig tid vurderingen

4.7.1 Innledning

Ved siden av styrets tiltak for a bedre den gkonomiske situasjonen i selskapet kan det fore-
ligge andre momenter som vil vere relevante i den konkrete rimelig tid vurderingen, og
som kan bidra til & begrunne styrets hap om & redde selskapet fra konkurs. Momentene er

hentet fra rettspraksis, bade fra Hgyesterett og lagmannsretten, samt juridisk teori.

4.7.2 Selskapets tidligere gkonomiske stilling

Den gkonomiske situasjonen i selskapet for insolvens vil etter rettspraksis vaere et relevant

moment i den konkrete rimelig tid vurderingen.

| LE-2004-16121 var spgrsmalet hvorvidt et styremedlem skulle ilegges konkurskarantene.
Retten uttalte falgende om hva som ligger i begrepet rimelig tid:

”Begrepet ma bl.a. sees i lys av lengden av den tid selskapet faktisk har hatt en
vanskelig gkonomisk/likvid situasjon forut for konstateringen av at egenkapitalen er
tapt. Dersom tapet av egenkapitalen for eksempel er kommet som et resultat av en
enkeltstaende og nylig inntradt hendelse eller situasjon, vil det veere grunn til & gi
selskapets ledelse lengre tid til & stabilisere virksomheten enn der driften har veert
negativ over tid. | et tilfelle som det foreliggende, med en kapitalsvak og arbeidsin-

tensiv virksomhet der gjeldsbyrden er betydelig, og der den lgpende driften har veert
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tapsbringende hele aret — fra januar til september — kan ikke ” rimelig tid” veere

serlig lang tid... "%

Eidsivating lagmannsrett kom til at styreleder skulle ilegges konkurskarantene som falge av
at det ikke var begjert oppbud i tide. @konomien i selskapet hadde vert stabilt darlig over
en lang periode, og det var urealistisk av styreleder a tro at julebordsesongen ville bidra til

at fordringshaverne kunne tilfredsstilles innen rimelig tid.

At selskapets tidligere gkonomiske situasjon kan kaste lys over den fremtidige situasjonen
er imidlertid kun et utgangspunkt.

| LF 2004-987 ble det ikke lagt vekt pa selskapets tidligere gkonomiske stilling, herunder at
Devold tekstil AS i lang tid hadde drevet med underskudd. Frostating Lagmannsrett ansa
det slik at styreleders forutsetning om fortsatt drift i selskapet var realistisk. Det var satt
opp et budsjett med utgangspunkt i at selskapet ville bli tilfgrt kapital fra hovedaksjonzren,
og det skulle settes i gang kostnadsbesparende tiltak. Med utgangspunkt i det nye realis-

tiske budsjettet sa retten bort ifra at selskapet tidligere hadde hatt en svak gkonomi.

Retten fant at det foreld konkrete holdepunkter for at gkonomien i selskapet ville bedre seg
pa bakgrunn av de tiltak styret foretok seg for & bedre gkonomien. Nar det foreligger slike
konkrete holdepunkter, vil ikke den tidligere gkonomien i selskapet kunne tillegges den
samme betydningen ved spgrsmalet om hvorvidt det foreld et begrunnet hap om a unnga
konkurs i selskapet

Rettspraksis viser at ved vurderingen av selskapets fremtidsutsikter, vil den historiske gko-
nomien i selskapet vaere et moment. Har selskapets gkonomi i lenger tid har veert svak, har

det formodning mot seg at gkonomien vil bedres nar selskapet er insolvent. Dette medfarer

142 | E-2004-16121.
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at styrets handlefrihet innsnevres, og det er mindre rom for a sette i gang ytterligere tiltak
for & forsgke a redde virksomheten. Har selskapet over lengre tid hatt en solid gkonomi,
men blitt insolvent som fglge av en enkeltstaende hendelse, eller nylig inntradt situasjon, er
det et moment som kan tale for at styrets bar gis en rimelig tid til & forsgke a redde selska-

pet fra konkurs..

4.7.3 Selskapet gkonomiske situasjon har stabilisert seg

Har gkonomien i selskapet stabilisert seg er det et moment som objektivt sett kan begrunne
styrets hap om & unnga konkurs, og innga i den konkrete rimelig tid vurderingen. Dette
gjelder spesielt i de tilfeller hvor selskapet har gatt med overskudd i mange ar, og det er en
enkeltstaende ekstraordinaer begivenhet som medfarer at selskapet har fatt gkonomiske
problemer.

| LB-2008-704 ble det blant annet lagt vekt pa at selskapets gkonomiske situasjon hadde
veert stabil over en periode. Selv om selskapet var insolvent fra arsskiftet 2005/2006 hadde
styreleder klart & snu den negative trenden slik at driften gikk i tilneermet null, og egenkapi-
talsituasjonen var tilnsermet uendret. Borgarting lagmannsrett uttalte at den stabile situasjo-

nen gjorde at styreleder fikk et starre handlingsrom.

En stabilisering av gkonomien i selskapet vil kunne veere en indikasjon pa at den gkono-
miske situasjonen kan snu til det bedre. I LB-2008-704 hadde styreleder klart & snu den
negative trenden i selskapet. Videre vil en stabilisering av gkonomien, uavhengig av om
den er i ferd med a bedre seg, innebare at en utsettelse av oppbudsbegjaeringen ikke med-
farer noe ytterligere tap for kreditorene. Dette tilsier at styret bgr innrgmmes tid til a forsg-

ke & unnga konkurs.

53



4.7.4 Positive konjunkturer i markedet

Dersom konjunkturene i det markedet selskapet driver virksomhet er i ferd med & bedre
seg, kan det veaere et moment som kan begrunne troen pa at selskapet kan reddes fra kon-

kurs, og inngé i den konkrete rimelig tid vurderingen.'*®

I Rt. 1938 s. 129 ble styreleder holdt ansvarlig overfor medkontrahenten som fglge av at
selskapet pa avtaletidspunktet var insolvent. Mindretallet i Hgyesterett var imidlertid enig
med byretten i at selskapets darlige skonomiske situasjon skyltes darlige konjunkturer i

markedet og uttalte:

“Det er riktignok sd at A/S D/S Bautas gjeld pd kontraktstiden oversteg verdien av dets
aktiva med et betydelig belgp, men herav falger ikke at selskapet var ute av stand til &
dekke verkstedets regning, og at dette stod klart for disponenten. Dets darlige stilling
skyldtes uheldige konjunkturer for skibsfarten gjennom flere ar, men der var savidt

skjgnnes tegn til bedring av markedet.”

Dersom selskapets drift gar med underskudd vil selskapet i utgangspunktet enten matte gke
inntektene eller redusere kostnadene, eller begge deler. Mulighetene for gkte inntekter som
falge av konjunkturendringer kan tenkes & lgse selskapets kapitalbehov, og vil derfor kunne
veere et moment i den konkrete rimelig tid vurderingen. | motsetning til de to foregaende
momentene i punkt 4.7.2 og punkt 4.7.3, kan det i teorien tenkes at positive konjunkturer i
seg selv, uavhengig av styrets tiltak, kan bidra til at selskapets kapitalbehov lgses, og man
unngar en konkurs. | praksis skal det nok mye til for at positive konjunkturer alene kan
dekke selskapets kapitalbehov, men positive konjunkturer vil sammen med de tiltak styret

har satt i gang, veere et moment i den konkrete rimelig tid vurderingen.

143 Se Aarum (1993) s .506.
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5 Forholdet til selskapets kreditorer.

5.1 Innledning

Aksjeloven palegger ikke styret noen plikt til & opplyse kreditorer, som ikke er aksjonzrer,
om den gkonomiske situasjonen i selskapet. Sparsmalet er hvorvidt styret har en plikt til &

opplyse selskapets medkontrahenter'**

om at egenkapitalen er pa et slikt niva at styret har
fatt en skjerpet handleplikt etter asl. § 3-5. Dersom selskapet er insolvent er styret gitt en
rimelig tid til & forsoke & redde selskapet fra konkurs.'** Spgrsmalet er hvorvidt styret i
perioden mellom insolvens og begjaring av oppbud har en plikt til & opplyse selskapets
medkontrahenter om at selskapet er insolvent. Lovgivningen oppstiller ikke noen slik plikt

for styret og sparsmalet ma lgses pa ulovfestet grunnlag.

Spersmalet om opplysningsplikt kommer bare pa spissen der medkontrahenten og selskapet
har inngétt avtale om kredittkjgp. *° Er det inngatt en avtale etter kontantprinsippet vil ikke
medkontrahenten lide noe tap, da ytelsene utveksles samtidig. Dersom styret gir opplys-
ninger om den gkonomiske situasjonen har medkontrahenter akseptert risikoen ved a innga

avtale med et selskap som har darlig skonomi, eller er insolvent. **’

144 Heretter omtalt som medkontrahenter eller kreditorer.

%> Se punkt 4.4.2 0g 4.5

148 Tapet vil veere et serkrav som medkontrahenten kan fremme uavhengig av boet. Jfr Ro
(1993) s. 234.

147 Se LB-2008-704, der det ved sparsmalet om hvorvidt styreleder hadde opptradt uakt-
somt ved ikke & begjere oppbud, ble lagt vekt pa at selskapets bankforbindelser og gvrige

kreditorer var holdt informert om den gkonomiske situasjonen.
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5.2 Opplysningsplikt overfor kreditorer fagr selskapet er insolvent

| juridisk teori er det lagt til grunn at en plikt til & opplyse om selskapets gkonomiske stil-

ling i alle fall ikke gjelder far selskapet er insolvent. **°

Uttalelsene i teorien er fulgt opp i rettspraksis blant annet i LG-2006-116552. Fgr Gulating
lagmannsrett gikk inn pa vurderingen av hvorvidt det var uaktsomt av styret, ikke a opplyse

medkontrahenten om selskapets gkonomiske situasjon uttalte retten at:

“Problemstillingen ncermere bestemt er om det var erstatningsbetingende uaktsomt
av ledelsen i Os Pukk & unnlate og opplyse om selskapets vanskelige gkonomiske
stilling da de aktuelle arbeider fra Lierock ble bestilt og utfgrt i perioden marsapril
2003. Det er alminnelig antatt at et eventuelt ansvar pa dette grunnlag for det forste

krever at selskapet objektivt sett var insolvent ved avtaleinngdelsen”

Det foreligger imidlertid ogsa rettspraksis som kan tyde pa at det i visse situasjoner kan

foreligge en opplysningsplikt for styret, ogsa far selskapet er insolvent.

| den tidligere nevnte Rt. 1991 5.119° krevde rederiet erstattet tap de mente & veere pafart
som falge av at styret i befrakterselskapet Normount, hadde inngatt avtale med rederiet pa
et tidspunkt der gkonomien var sa darlig at styret burde ha avverget at selskapet padro seg
ytterligere krav som de ikke kunne dekke. Retten uttalte at det herer med i vurderingen av

hvorvidt styremedlemmene har opptradt uaktsomt, hva kontraktsparten kunne og burde ha

148 Aarum (1993) s. 537.

% Dommen er fra for asl. § 3-4 og § 3-5 ble vedtatt, men bestemmelsene kan ikke sies &
innebaere en realitetsendring da bestemmelsene ble innfert for & skjerpe styrets opplys-
ningsansvar overfor aksjonzrene jfr. Lgvdal ( 2003) s. 512 flg.
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gardert seg mot. Hayesterett viste til uttalelser av Bernhard Gomard i Aktieselskaber og

Anpartsselskaber, Kgbenhavn 1986:

"...Ansvar forudsetter imidlertid, at der er handlet uforsvarligt. Kreditrisiko er en
almindeligt kendt og en uundgaelig del af risikoen ved at drive virksomhed.
Kreditorerne ma selv skaffe sig eller bede medkontrahenten selv eller andre om

oplysning om hans kreditvaerdighet som debitor. ..."*>°

Det avgjerende for nar styret far en opplysningsplikt er etter farstvoterende sin mening
hvorvidt det har skjedde en “uforsvarlig spekulasjon pé kreditors bekostning.”*" Retten
kom til at det ikke forela en slik spekulasjon da styrets hdp om & snu gkonomien i selskapet

ikke var urealistisk.

| LA-2012-71200 var spgrsmalet hvorvidt styreleder og daglig leder kunne holdes ansvarlig
for & ha unnlatt & opplyse medkontrahenten om selskapets skonomiske situasjon. Selskapet
var ikke insolvent pa tidspunktet for avtaleinngaelsen, men gkonomien i selskapet var svert

darlig. Agder lagmannsrett utalte at:

“Det palgp fortsatt store utgifter i Skogselskapet, og likviditeten var svert an-
strengt. Det foreld derfor en klar risiko for fremtidig tap for Sundt ved at penger for
temmer ble betalt inn til et selskap, som pa dette tidspunkt mest sannsynlig var illi-
kvid.”

Det forela en klar risiko for at selskapet ikke ville kunne oppfylle sine forpliktelser etter

avtalen, og medkontrahenten skulle vert opplyst om selskapets gkonomiske situasjon.

150 Rt.1991 5.119, s. 125
151 Rt.1991 5.119, s. 127.
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Lagmannsretten kom til at styreleder og daglig leder matte holdes ansvarlig for medkontra-
hentens tap.

Dersom selskapet ikke er insolvent vil selskapet ha tilstrekkelige midler til & innfri sine
forpliktelser, og dette taler for at det ikke kan oppstilles noen opplysningsplikt fer selskapet
er insolvent. Videre har medkontrahenten tatt en bevisst risiko ved a yte selskapet kreditt,
og en risiko for at selskapet ikke betaler ma sies & vere utslag av en alminnelig risiko i for-
retningslivet. Opplysninger til medkontrahenten om den gkonomiske situasjonen kan med-
fore at medkontrahenten ikke gnsker & innga avtalen, og dermed vanskeliggjare styrets ar-
beid med & snu situasjonen. Konklusjonen ma etter min mening vare at styret i utgangs-
punktet ikke har en plikt til & opplyse medkontrahenter om at egenkapitalen er pa et slikt

niva at styret har fatt en skjerpet handleplikt etter asl. § 3-5, far selskapet er insolvent

En opplysningsplikten for styret, far selskapet er insolvent, ma begrenses til de tilfeller der
inngaelse av avtale uten at medkontrahenten er opplyst, vil innebere en uforsvarlig speku-

lasjon pa kreditors bekostning. °2

Der styret ser at det foreligger en klar risiko'*® for at selskapet ikke vil kunne oppfylle
overfor kreditor, men allikevel inngar avtalen uten a opplyse medkontrahenten om selska-
pets gkonomiske situasjon, vil det kunne innebare en uforsvarlig spekulasjon pa kreditors
bekostning. I disse tilfellene vil inngéelse av en avtale om kreditt innebere en starre risiko
for medkontrahenten enn det som kan sies a veere alminnelig i forretningslivet. Styret risi-
kerer & matte erstatte det tap kreditor har lidt som falge av at kreditor ikke ble opplyst om

selskapets gkonomiske situasjon.

152 Rt. 1991 5. 119, se ogsa Levdal (2003) s. 515.
153 LA-2012-71200
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5.3 Opplysningsplikt overfor kreditorer nar selskapet er insolvent

Som nevnt under punkt 5.2 er utgangspunktet at det ikke inntrer noen opplysningsplikt for
styret, far selskapet er insolvent. Sparsmalet i det videre er hvorvidt en plikt til & opplyse
selskapets medkontrahenter oppstar i det selskapet er insolvent, med andre ord hvorvidt

insolvens er et tilstrekkelig vilkar for a oppstille en opplysningsplikt for styret.

Rt. 1938 s. 129 taler for at insolvens er et tilstrekkelig vilkar. I dommen holdt flertallet i
Hayesterett disponenten ansvarlig for at selskapet hadde inngatt avtale om reparasjon av et
skip, uten & opplyse verkstedet om at selskapet var insolvent. Flertallet la i motsetning til
mindretallet ingen vekt pa at den darlige gkonomien skyldes darlige konjunkturer i skips-
farten, som na var pa vei opp, og at det derfor var et hap om at selskapet ville kunne unnga
oppbud.

Rt. 1975 s. 198 er ikke like klar pa at insolvens hos selskapet er tilstrekkelig til at styret far
en opplysningsplikt. Sparsmalet var hvorvidt styret skulle idemmes erstatningsansvar for a
ha inngatt avtale om levering av varer pa kreditt, uten a opplyse medkontrahenten om at

selskapet var insolvent.

Etter & ha konstatert at selskapet objektivt sett var insolvent pa tidspunktet for avtaleinnga-
elsen, gikk Hgyesterett inn pa spgrsmalet om styret kjente til selskapets insolvens. Vurde-
ringen er i realiteten en vurdering av de subjektive momentene for a ilegge erstatning, nem-
lig et spgrsmal hvorvidt det forela tilstrekkelig skyld hos de enkelte styremedlemmer. |
vurderingen trakk imidlertid Hagyesterett ogsa inn objektive momenter. Det ble blant annet
dragftet hvorvidt en pantstillelse overfor banken kunne medfare at selskapets kassekreditt
ble opprettholdt, en vurdering som ikke ville vart ngdvendig dersom retten sa det slik at
styrets opplysningsplikt inntradte ved insolvens. Nar Hgyesterett senere i dommen konklu-
derte med at styremedlemmene hadde kjennskap til den gkonomiske situasjonen, formuler-

te de seg slik:

59



"Etter dette legger jeg til grunn at brodrene Johansen da kabelpartiet ble bestilt 23.
januar 1968, satt inne med de opplysninger som farte til at de kort tid etter begjeerte
akkordforhandling for A. G. Johansen A/S. De burde ha veert klar over at det ikke
var noe begrunnet hap om & unnga akkord eller konkurs, og de burde saledes ha
forstatt at selskapet ikke ville kunne betale kjgpesummen for varepartiet ved for-
fall. ™

Formuleringen og de objektive momentene som er trukket inn i Hgyesteretts vurdering,
trekker i retning av at det ikke er tilstrekkelig at styremedlemmene har kjennskap til sel-

skapets insolvens, for & statuere en opplysningsplikt.."

Synspunktet om at insolvens ikke er et tilstrekkelig vilkar for & statuere en opplysningsplikt

for styret, er fulgt opp i rettspraksis. **°

| LG-2006-116552 var spgrsmalet hvorvidt styremedlemmene i OS Pukk AS kunne holdes
ansvarlig for ikke & ha opplyst medkontrahenten om selskapets gkonomiske situasjon, far
medkontrahenten utfgrte arbeider for selskapet. Gulating lagmannsrett uttalte i saken at et
farste vilkar for a ilegge erstatningsansvar er at selskapet var insolvent pa avtaletidspunktet,
videre uttalte retten at:

”... i tillegg tyder rettspraksis pa at det blant annet kan vere aktuelt a ta i betrakt-
ning om de hadde et begrunnet hdp om & redde selskapet, og om de burde ha for-

statt at selskapet ikke ville kunne betale den aktuelle kreditor ved forfall.”

1% Rt. 1975 5. 198, s. 204.
15° Se Aarum(1993) s. 539 flg.
16 Rt.1991 5.119, LG-1993-1135
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Lagmannsretten kom etter en bevisvurdering til at Os Pukk AS var insolvent pa tidspunktet
for avtaleinngaelsen. Videre kom retten, under tvil, til at styremedlemmene skulle ha opp-

lyst medkontrahenten. Lagmannsretten uttalte at:

“Tvilen er knyttet til det forhold at ledelsen i Os Pukk lenge hadde et begrunnet hap
om & kunne redde selskapet ved hjelp av banken, og at selskapet under denne forut-

setning ville kunne betale sine regninger ved forfall utover varen 2003.”

Da retten likevel kom til at styremedlemmene skulle ha opplyst medkontrahenten var det
blant annet begrunnet i at ledelsen burde ha forstatt at det var en stor fare for at selskapet

ikke ville komme til & oppfylle avtalen, som falge av at det var en stor fare for konkurs.

Rettspraksis tyder saledes pa at insolvens ikke er et tilstrekkelig vilkar for a statuere en
opplysningsplikt for styret. Sa lenge styret har et objektiv begrunnet hap om a kunne redde
selskapet fra konkurs har styret ingen plikt til & opplyse medkontrahenten om at selskapet
er insolvent. | juridisk teori er det ogsa lagt til grunn at styret kan innga avtaler pa vegne av

selskapet uten & métte opplyse kreditorene om selskapets gkonomiske situasjon. **’

Dersom styret skulle ha en plikt til & opplyse medkontrahenten i det selskapet er insolvent,
vil det innebaere at medkontrahenten har mulighet til & ta stilling til hvorvidt de gnsker &
fortsette kontraktsforholdet med selskapet, med den risikoen det inneberer & innga avtaler
med et insolvent selskap. En slik opplysningsplikt ville innebare en fordel for medkontra-

henten.

57 Andenzs (2006) s. 661, Aarum (1993) s. 537 flg. Ro (1994) s. 239-240. Det er imidler-
tid noe uenighet om hvorvidt styret kan vente like lenge med a opplyse kreditorene, som de

kan vente med a begjeere oppbud.
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Pa den andre siden taler hensynet til ssmmenheng i regelverket for at insolvens i selskapet
ikke er et tilstrekkelig vilkar til a statuere en opplysningsplikt overfor selskapets medkon-
trahent. Sa lenge styret har et objektivt begrunnet hap om at de kan bedre gkonomien, kan
styret utsette a begjaere oppbud. Dersom styret matte opplyse selskapets medkontrahenter
straks selskapet var insolvent, ville det veere vanskelig & lykkes med & bedre selskapets
gkonomiske situasjon."® Videre har kreditor tatt en bevisst risiko ved & inngd avtale pa
kreditt. Det er farst nar det ikke lenger foreligger et begrunnet hdp om & redde selskapet, at
en inngaelse av avtale uten at medkontrahenten er opplyst, vil innebare en starre risiko enn

det som fglger av det alminnelige forretningsliv.

Etter dette er konklusjonen at det ikke inntrer noen plikt for styret til & opplyse medkontra-
henten om at selskapet er insolvent, men at styret kan vente med a opplyse medkontrahen-

ten sa lenge styret har et begrunnet hap om a unnga konkurs i selskapet.

6 Avsluttende merknader

Styrets har etter asl. § 6-12 et ansvar for & foresta forvaltningen av selskapet. De tiltak som
styret ma foreta seg nar gkonomien i selskapet svekkes er en presisering av styrets alminne-

lige forvaltningsansvar.

Styret har en plikt til & sgrge for at selskapet til enhver tid har en forsvarlig egenkapital,
dette er presisert i asl. § 3-4. Plikten til & opprettholde en forsvarlig egenkapital begrenser
styrets handlefrihet. Styret kan for eksempel ikke beslutte en utvidelse av virksomheten
uten samtidig a sgrge for at egenkapitalen er forsvarlig, ogsa etter utvidelsen.

Dersom egenkapitalen i selskapet ikke lenger er forsvarlig, eller er under halvparten av

aksjekapitalen, vil styrets forvaltningsplikter skjerpes. Asl. § 3-5 presiserer at styret har en

158 Aarum (1993) s. 542.
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plikt til enten & sette i gang tiltak, eller & foresla tiltak for generalforsmalingen. De tiltak
som setes i gang ma vere egnet til 4 fa egenkapitalen opp pa et forsvarlig niva. Som hoved-
regel vil styret ikke ha noen plikt til & opplyse selskapets medkontrahenter om den gkono-

miske situasjonen.

Er selskapet insolvent vil styrets forvaltningsplikter skjerpes ytterligere, og innebeare en
plikt til & begjeere oppbud. Styret er imidlertid innremmet en rimelig tid til & forsgke a red-
de selskapet fra konkurs, dersom beslutningen om & utsette oppbudsbegjering har grunnlag
i en forretningsmessig forsvarlig vurdering. Hvor lang tid som er rimelig tid vil bero pa
hvilke tiltak styret har satt i gang for & bedre gkonomien i selskapet, og hvorvidt disse tilta-
kene, eventuelt sammen med andre momenter, objektivt sett er egnet til & redde selskapet
fra en konkurs. Sa lenge det foreligger grunnlag for en objektiv optimisme, viser rettsprak-
sis at styret kan innrammes en forholdsvis lang tid til & forsgke a redde selskapet. Sa lenge
det foreligger grunnlag for en slik optimisme, vil styret som hovedregel heller ikke ha noen

plikt til & opplyse medkontrahenten om at selskapet er insolvent.

Oppgaven viser at styret har en omfattende rolle nar selskapets skonomi svekkes. Hvilke
tiltak styret velger a iverksette vil kunne ha avgjerende betydning for virksomhetens eksis-
tens og kreditorenes dekningsmuligheter. Styret er tillagt et betydelig ansvar, og det enkelte

styremedlem bgr derfor ikke ta for lett pa sine plikter.

Av hensyn til forretningslivet er det etter min mening ngdvendig a gi styret et visst hand-
lingsrom. En styrebeslutning som medfarer en risiko vil pa den andre siden kunne gi en
gkonomis gevinst, og dermed vare i selskapet interesse Dersom styret risikerer ansvar hvis
beslutningen i ettertid viser seg a veere gal, vil det kunne medfgre at styremedlemmer vil
avsta fra beslutninger som vil kunne vere fordelaktige for selskapet, i frykt for & komme i
ansvar. Sa lenge den forretningsmessige vurderingen er forsvarlig har styret utfert sine

plikter, selv om det i ettertid skulle vise seg at beslutningen var gal.
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