UiQO ¢ Det juridiske fakultet

Styremedlemmers ulovfestede
lojalitetsplikt

Seerlig om plikten til & la forretningsmuligheter tilflyte selskapet,
konkurransebegrensninger og taushetsplikt

Kandidatnummer: 202
Leveringsfrist: 01.06.2016

Antall ord: 39463




Innholdsfortegnelse

11
1.2
1.3

3.1
3.2
3.3

3.4

4.1
4.2
4.3
4.4
4.5

4.6
4.7

5.1

INNLEDNING ...ttt et e e e e, 1
1= o 1= =1 ST 1
BIrUK @V FrEMMEA TELE ...ttt e e e e et e e e e e e e e e e e eaaeaans 1
Videre fFremStITING .....c.ooi i 2

KORT OM DET KONTRAKTSRETTSLIGE LOJALITETSPRINSIPPET |
NORSK RET T ..ot 3

RETTSLIG GRUNNLAG FOR STYREMEDLEMMERS LOJALITETSPLIKT 6

INNTEANING bbbttt 6
Engasjementsavtalen som rettslig grunnlag for lojalitetsplikt.............ccccooiiiiniiinnen, 7
Styreinstrukser og generalforsamlingsvedtak som selvstendige eller presiserende

grunnlag for 10JalitetSPIIKL..........cccveiiiieciee e 10
Rettslige grunnlag for styremedlemmers lojalitetsplikt i fremmed rett...........c.ccoon..... 11
2Rt R N (o0 113 Q] USSR 11
3.4.2 «Fiduciary duties» i angloamerikansk rett............ccccooveveiieeiieiesie e, 12
B T VS 1 | USSR 13

SELSKAPSINTERESSEN SOM ADRESSAT FOR STYREMEDLEMMENES

LOJALITETSPLIKT ..ottt ettt s sbe e eneas 15
FaT a1 [=To o T T TSSOSO SSTPRRRRI 15
Den GKONOMISKE INTEIESSE .....vvcuviiveiiecieciee ettt e st ste et e e e s reesaeennenreas 15
AKSJONGEIINTEIESSEIN ...ttt bbbt b bbbttt 17
AKSJERIEIES SEITNMTEIESSET ......veveeeteteiteete sttt bbbttt bbb 20
MEAKONITANENTET ..ottt et re e te e s reesbeenrenreas 21
Tt B (T [ (o -] TSSOSO 21
A.5.2  ANSALIE ..o e a e nae e 23
Bredere SamMfUNNSINTEIESSEN .......ccvieirieiie ettt e e e ae e sree e nbeesrne s 24
(@] o] 01T 0] T4 T=T [T PSPPSR 25

SZAERLIGE REGLER MED RELEVANS FOR STYREMEDLEMMERS

LOJALITETSPLIKT ..ottt sttt 27
Krav til styremedlemmers habilitet............ccoooviiiiii i 27
5.1.1  INNIEANING ....eiiieeie e e 27
5.1.2 Habilitetsregelen forebygger lojalitetskonflikter...........ccooooveviiiniiiiiiiiien, 27
5.1.3  lllojal bruk av habilitetSregelen ... 29



5.2

7.1
1.2

7.3

8.1
8.2
8.3

8.4

8.5

9.1
9.2

9.3

Straffebud 0g HHOJaAlITel ..........ccvv e 31

GENERELT OM INTERESSEKONFLIKTER MELLOM
STYREMEDLEMMETS OG SELSKAPETS INTERESSER ........ccccoiiiiiiienn, 33

PLIKT TIL A LA FORRETNINGSMULIGHETER TILFLYTE SELSKAPET. 35

LT a1 [=To g T T USSR 35
Laeren om «corporate opportunities» i britisk og amerikansk rett. ............cccocevviviennnn. 35
T.2.1  BIIISK O ..ot re e 35
7.2.2  AMEITKANSK FELL ...ttt nee e 42
7.2.3  OPPSUMIMEIING ©evveveevieieireesieetesteesteesresseesseetessaessaessesseesseesseaseesseesseansessesssenns 47
Styremedlemmers plikt til & la forretningsmessige muligheter tilflyte selskapet i norsk
(=] OO RTOUPPT PP 48
7.3.1  RettsSlg grunnlag......cccooeoiiiiiiieie e 48
7.3.2  Momenter i vurderingen av pliktens innhold ..............ccccoovveiiiie i, 51
7.3.3  OPPSUMIMEIING ©evveivieieeieitee st ete st e steeseesre e s e e te e e sreesessaesbeesteaseesseesseensesseesseens 57
PLIKT TIL A AVSTA FRA ILLOJAL KONKURRANSE........ccccovivenieresreeae 58
INNTEANING bbbt 58
Neermere om det rettslige grunnlaget..........ccooeiieiiiic i 59
Innholdet i plikten til & avsta fra illojal KONKUITANSE ........c.ccoveveveeeeveriieereee e, 61
8.3. 1 INNIEANING ...ttt 61
8.3.2  MOMENTETr | VUIAEIINGEN ..ottt 62
8.3.3  Forholdet til plikten til & la forretningsmuligheter tilflyte selskapet................ 65
8.3.4  Sammenlikning med ansattes lojalitetsplikt ...........c.ccoeevveiieiiiie i, 65
8.3.5  OPPSUMIMEIING ...ttt sttt ettt sttt se bbbttt e e 66
Kort om markedsfgringslovens generalklausul sitt forhold til lojalitetspliktens
KONKUITaNSEfOrDU .........cviiiiee e 67
(@] o] 01T 0] T4 T=T [T PSPPSR 68
STYREMEDLEMMERS TAUSHETSPLIKT ..ot 70
INNTEANING e bbbt 70
REtSIIG GrUNNIAQ ....c.vveiiiece e 70
0.2.1  UtgangSPUNKLEL..........ooiie it 70
9.2.2  Taushetsplikt SOM fAIGE aV IOV ........coviiiiiiiice e 70
9.2.3  Styreinstruks og generalforsamlingsvedtak som grunnlag for taushetsplikt.... 72
9.2.4  Kontraktuelle forbindelser som grunnlag for taushetsplikt.............c.cccccen.ee. 73
Beskyttelse av forretningshemmeligheter MV. ..., 74
9.3. 1 INNIEANING ...ttt 74



9.3.2  Taushetsplikt med grunnlag i lojalitetsplikten.............ccccoovveiiiiiiiiiicicce, 75

9.3.3  Taushetsplikt med grunnlag i verdipapirhandelloven ..............ccccccovviiiiiienenn, 79
9.3.4  Taushetsplikt med grunnlag i markedsfaringsloven...........c.ccccovvnininicienne, 80
9.4  Beskyttelse av informasjon fra Styremeate ..., 82
9.5 Taushetspliktens forhold til ytringSfrineten ..., 82
9.5.1 Avbalansering av lojalitetsplikten og ytringsfriheten..........cccccvvevviieiienenn, 82
9.5.2  ForholdsmessighetsSVUIderingeN .........cccoeveieerieier e 84
9.6 Serlig om «WhiStIEDIOWEIS ......c..oiiiiiiiiiiciee e 86
TG TS0 [0 1 0o 0] ] o] USSR 86
9.6.2 Operasjonalisering av regelen ..........cccocveveiieeieiie i 87
9.6.3  Kritikkverdige forhold............cccooiiiiii e 88
9.6.4  Krav til forsvarlig fremgangsmate...........cccceueveveieiereeiereeeeeee e, 89
9.7  Vurderinger og betraktninger omkring styremedlemmers taushetsplikt.............cc......... 91
10 LOJALITETSPLIKT ETTER AVSLUTTET STYREVERV........cccovivviiiiiii 93
101 INNIEANING wcveeee e bbbt 93
10.2 Styremedlemmers postkontraktuelle lojalitetSpliKt.............cooviiiiiiiiiiiieee 93
00720 R 1011 1= o o SR 93
10.2.2 Det kontraktsrettslige utgangSpunKL ...........cccoeiieieeieiiee s 93
10.2.3  Den forutgaende avtale............ccooveiiiiiiiiiceeeeee e 94
O T K 0] =T 0 =] PR 95
10.2.5 Auvtalefestede KarenskIaUSUIET ............covviiiiiiiniiiineeee e, 97
10.2.6  Ulike typer av OpPIYSNINGEN ......coviieeieiie ettt 97
10.3  OPPSUMIMETING ...ttt ettt sttt e bbbt sttt e st ese e e e e e be st e b et be e e e e e s 98
11 RETTSVIRKNINGER .....ccocoiiiiiitce sttt 99
11.1 Erstatningsansvar som falge av brudd pa lojalitetsplikten............cccccocoeviviviriciercicennnen. 99
11.2 Vinningsavstaelseskrav som brudd pa lojalitetspliKten ............c.ccocoeveveviveeceniecienes 100
11.2. 1 INNIEOANING .ot bbb 100
11.2.2 Rettslig grunnlag for vinningsavstaelse.............cocovvviiriiriiieieieiereieeeeeeeene 101
11.2.3  Krav om skyld for vinningSavstaelSe.............c.cceeveveriveeeieerieeceees e 103
11.2.4 KonKIUSJON 0g VUIAEIINQET .....cviiiiiieeie ettt 105
12 AVSLUTTENDE BEMERKNINGER........ccccoiiiiiitcreeceee e 107
LITTERATURLISTE......c oottt ae e 109



1 Innledning

1.1 Generelt

Alle aksjeselskaper er palagt & ha et styre jf. asl./asal. § 6-1.1. De enkelte styremedlemmer
velges av generalforsamlingen og engasjementet er etablert ved kontrakt med selskapet.
Sammen utgjer styremedlemmene styret: aksjeselskapets @verste forvaltningsorgan
jf. asl./asal. § 6-12. Styret er et godt egnet organ til & lede selskapet og balansere de ulike hen-
syn som gjer seg gjeldende i aksjeselskapet da styremedlemmene ikke har noen selvstendig,
eller i alle fall ingen legitim, egeninteresse i selskapet.’

Det er styret i kollektiv forstand som er selskapets forvaltningsorgan, men styremedlemmenes
ansvar er derimot individuelt jf. asl/asal. § 17-1. Pa grunn av styrets sentrale rolle i selskapet
star det individuelle styremedlem i et tillitsforhold til selskapet.® Dette tilsier at det p&hviler en
streng lojalitetsplikt for det individuelle styremedlem. Styremedlemmene ma ikke foreta seg
noe som kan skade selskapets interesser eller sette sine egne interesser foran selskapets.” Det-
te prinsippet kan forankres i dommen inntatt i Rt. 1932 s.951 hvor det heter at styremedlem-
mer ikke ma handle i strid med «den plikt som efter almindelige rettsregler maa paahvile et-
hvert styremedlem i et aktieselskap til at vareta selskapets interesser».

Denne masteroppgaven vil ta for seg styremedlemmers lojalitetsplikt i aksjeselskapsretten.
Som fremstillingen vil vise er dette et omfattende tema som ikke lar seg behandle i sin helhet
innenfor denne oppgavens rammer. Oppgaven tar imidlertid sikte pa a belyse noen sentrale
sider av de plikter som kan utledes av lojalitetsprinsippet pa ulovfestet grunnlag.

1.2 Bruk av fremmed rett

Styremedlemmers lojalitetsplikt er et tema som hverken har blitt serskilt behandlet i Hayeste-
rett eller utfarlig redegjort for i norsk juridisk litteratur. Dette star i motsetning til en rekke
andre jurisdiksjoner, selv om det finnes en rekke ulikheter i utformingen av reglene i de ulike
land.> Seerlig i Storbritannia og USA har styremedlemmers lojalitetsplikt lang tradisjon bade i
rettspraksis og teori. Ogsa i de gvrige nordiske land og Tyskland har emnet fatt starre opp-
merksomhet enn i Norge. Denne oppgaven Vil benytte de ulike ordninger som en komparativ
rettskilde i den videre droftelse.

! Christoffersen (2016) s. 174

2 sjafjell (2011) s. 312, Smith (1988) s. 65

®  Ot.prp nr.23 (1996-1997) s. 71-72, Christoffersen (2016) s. 174, Aarum (1994) s. 63
* Andenzs (2006) s. 359

> Grossfeld (2006) s. 63



Pa grunn av den neare tilknytningen mellom de nordiske lands rettssystemer vil de nordiske
kildene i stgrre grad benyttes aktivt i fremstillingen enn de gvrige fremmede rettssystemenes
ordninger.

1.3 Videre fremstilling

| kapittel to, tre og fire vil det rettslige grunnlaget for styremedlemmers ulovfestede lojalitets-
plikt dreftes. | kapittel fem vil gis en kort fremstilling av noen szrskilte regler som har betyd-
ning for styremedlemmers lojalitetsplikt, herunder habilitetsregelen og enkelte strafferettslige
bestemmelser. En kort introduksjon til interessekonflikter gis i kapittel seks og deretter vil
utvalgte materielle plikter drgftes i kapitlene syv, atte og ni. Disse er henholdsvis styremed-
lemmers plikt til & la forretningsmuligheter tilflyte selskapet, plikt til & avsta fra illojal kon-
kurranse og til slutt taushetsplikt og dens forhold til ytringsfrineten. Deretter vil det i kapittel
ti reises spgrsmal hvorvidt, og i hvilken utstrekning, lojalitetsplikten vedvarer etter avsluttet
styreverv. Avslutningsvis vil rettsvirkninger av brudd pa lojalitetsplikten dreftes, herunder
erstatning og vederlagsavstaelseskrav.



2 Kort om det kontraktsrettslige lojalitetsprinsippet i norsk rett
| norsk obligasjonsrett kommer lojalitetsprinsippet inn pa to ulike nivéer.® For det forste som
en selvstendig ulovfestet regel og for det andre som et reelt hensyn bade ved tolkning av lov-
festede regler og som et moment ved avtaletolkning.” Det er en ner tilknytning mellom de to
nivaene av et slikt rettsprinsipp, da en begrunnelse for at en selvstendig regel oppstar er ved
induksjon fra flere rettsregler hvor de samme hensyn gjar seg gjeldende.®

Som eksempel kan nevnes dommen inntatt i Rt. 1990 s.607 som dreide seg om administreren-
de direktar og systemsjefen som sa opp sine stillinger i et selskap og startet konkurrerende
virksomhet. Far de to sa opp sine stillinger dro de pa representasjonsreise pa vegne av selska-
pet de var ansatt i. | stedet for & promotere arbeidsgiveren markedsferte de deres nye bedrift
overfor arbeidsgiverens allerede eksisterende kunder. Hgyesterett uttaler her om det det
kontraktuelle lojalitetsprinsippet at

«[d]et ma legges til grunn at det foreligger en alminnelig og ulovfestet lojalitets- og tro-
skapsplikt i ansettelsesforhold. Straffeloven § 275 og § 276 ma ses som utslag av dette
prinsipp». ?

Fra det siterte fremkommer lojalitetsprinsippets to sider tydelig; bade som selvstendig regel
0g begrunnelse for andre regler.

Den ulovfestede lojalitetsplikten er en alminnelig anerkjent selvstendig rettsregel i norsk og
gvrig nordisk kontraktsrett.'® Allerede i Rt. 1984 s. 24 «Tromsg sparebank» slo retten dette
fast da den kjente en kausjonserklaering ugyldig pa grunnlag av avtl. § 33, men uttalte obiter
dictum at lojalitetsplikten gar lenger da kausjonserklaeringen uansett ville «rammes av ulov-
festede regler om lojalitet i kontraktsforhold». Senere rettspraksis benytter ogsa lojalitetsplik-
ten i kontraktsforhold som selvstendig grunnlag slik som i Rt. 1988 s. 1078 «Skipsgaranti»

Christoffersen (2016) s. 154. | norsk rett har det de siste tidr veert en gkt fokusering pa prinsippers plass i

rettssystemet se Graver (2006) s. 190flg. og Jerka (2012) s. 1-48

" Christoffersen (2016) s. 154, Munukka (2007) s. 408. | Rt. 2012 s. 1779 benytter Hayesterett lojalitetsplik-
ten uttrykkelig som tolkningsfaktor i forbindelse med reklamasjon i et leveranseforhold.

8 Jerke (2012) s. 19 og Rt 1999 s. 408

Det siterte dreier seg helt konkret om et ansettelsesforhold. Her gjelder imidlertid et strengere krav til lojali-

tet enn i kommersielle topartsforhold da arbeidstakeren har sluttet seg til & ivareta arbeidsgiverens interesser

Elvestad (2011) s.131

1 Nazarian (2007) s. 30, Christoffersen (2016) s.153, Hov (2009) s. 39, Haaskjold (2013) s. 69, Munukka

(2007) s. 52 flg.



hvor det legges til grunn at det «ma stilles krav til aktsom og lojal opptreden», og at dette
gjelder «i kausjonsforhold, som i kontraktsforhold ellers».

Siden dette har lojalitetsplikten i skende grad blitt vist til i norsk rettspraksis.”* Dommen inn-
tatt i Rt. 2005 s. 268 «Panfish» er illustrerende. Saken gjaldt tolkning og utfylling av en kon-
trakt om leveranse av fisk. Retten la avgjgrende vekt pa partenes forutsetninger og lojalitets-
kravet som gjelder mellom kommersielle parter. Det uttales at «[i] senere avgjarelser har
dessuten hensynet til partenes gjensidige lojalitet i kontraktsforhold blitt tillagt skende vekt».
Videre har lojalitetsprinsippets utvikling og hyppige anvendelse gatt lenger i norsk rett enn i
de gvrige nordiske rettssystemer. *2

Det er blitt gjort en rekke forsgk pa a definere lojalitetsplikten i kontraktsretten pa en konsis
og kortfattet mate. Kravet til lojalitet i kontraktsforhold er derimot s& omfattende og har sa
mange ulike sider og nyanser at det vanskelig lar seg definere helt ngyaktig. I forbindelse med
drgfting av aksjeeieres lojalitetsplikt definerer Truyen helt generelt at lojalitetsplikten er en
plikt til & vise respekt for andres berettigede forventninger.'® Det er dette som er det sentrale
utgangspunkt bade for styremedlemmer og i kontraktsretten for gvrig. Standarden om aktsom
og lojal opptreden fra «Skipsgaranti»-saken blitt det generelle utgangspunkt for lojalitetsplik-
ten som selvstendig regel. Kravet gir anvisning pa en konkret helhetsvurdering av om en part
har handlet illojalt overfor den andres kvalifiserte forventinger om lojalitet. Dette innebarer at
det ma foretas en interesseavveining avhengig av kontraktsforholdets art og omstendighetene
for gvrig.!* Karakterisering av et forhold som illojalt er graverende og terskelen mé& i alminne-
lighet veere hay."

Munukka sammenfatter lojalitetsplikten pa fglgende mate:
«Lojalitetsplikten inom den kommersiella ratten kan sammantaget preciseras som en

skyldighet att beakta motparten interessen men vilken tillater beframjandet av egna
interessen og inte kraver att motpartens interessen sétts fremfor egna»™®

I Rt 1995 s. 1460 «Haughom» gjentar uttalelsene fra «Skipsgaranti». Videre ogsd Rt. 2010 s. 103, Rt 2011 s.
65 og Rt. 2014 s. 100 som alle er tilfeller hvor lojalitetsplikten anvendes i avtaleforhold.

2" Munukka (2015) s. 207
B Truyen (2005) s. 32
¥ Nazarian (2007) s. 282

5 «Begrepet illojalitet er reservert for den grove og direkte motarbeidelse av arbeidsgivers interesser» jf. LB-
2012-174330 med henvisning til Lunde (2001) s. 369 i forbindelse med mfl.

' Munukka (2007) 5.406



Dette er en dekkende beskrivelse av lojalitetsplikten i alminnelige kommersielle topartsfor-
hold hvor partene som utgangspunkt har motstridende interesser, og ma selv bere risikoen for
sine egne forventninger.’

Det er ikke gitt at de alminnelige obligasjonsrettslige utgangspunktene ngdvendigvis kan
overfares til forholdet mellom selskapet og styremedlemmet. Dette forholdet ma underkastes
en egen analyse — dog slik at man kan trekke veksler pa rettskilder fra andre kontraktsforhold.

" Werlauff (1991)s. 24



3 Rettslig grunnlag for styremedlemmers lojalitetsplikt

3.1 Innledning

Det finnes ingen bestemmelser i aksjelovene som uttrykkelig omhandler en lojalitetsplikt for
styremedlemmer. Derimot finnes bestemmelser hvor lojalitetsplikten er et bakenforliggende
hensyn. Forbudet mot & motta godtgjarelse fra tredjemenn «i anledning rettshandel for selska-
pet» jf. § 6-17 og myndighetsmisbruksregelen i § 6-28 sikrer selskapet mot at styremedlem-
mer handler illojalt i visse tilfeller. Som den videre fremstilling vil vise er habilitetsregelen i
asl./asal § 6-27 ogsa sentral, da den bade bygger pa en forutsetning om en lojalitetsplikt for de
individuelle styremedlemmer og virker forebyggende mot lojalitetskonflikter.

Styremedlemmers lojalitetsplikt har sammenheng med styrets plikt til forsvarlig forvaltning
av selskapet jf. asl./asal. § 6-12. For at styret pa forsvarlig mate skal kunne handtere selska-
pets affeerer forutsettes at de individuelle styremedlemmene opptrer lojalt overfor selskapets
interesser, ogsa utenfor styrerommet. Dersom styremedlemmet for eksempel sprer styreintern
informasjon til uvedkommende vil dette ga pa bekostning av tilliten styremedlemmene i mel-
lom og hindre styrets forvaltning av selskapet.'®

Likevel er det slik at styrets plikt til forsvarlig forvaltning av selskapet og styremedlemmers
plikt til lojal atferd overfor selskapets interesser er to ulike regelsett, med ulikt innhold. Ut
over dette er plikten til forsvarlig forvaltning for omfattende til & behandles videre innenfor
denne oppgavens rammer.

Under drgftelsen av hvorvidt habilitetsreglene burde endres ved den nye aksjeloven av 1997
heter det i forarbeidene at habilitetsregelen ma «ses i sammenheng med styremedlemmenes
og administrerende direktars alminnelige lojalitets- og aktsomhetsplikt overfor selskapet og
aksjeeierne, og plikten til ikke & la selskapsfremmede hensyn motivere de avgjerelser de er
med pa & treffe».”® Forarbeidenes draftelse av vilkaret om styremedlemmers godtgjorelse fra
tredjemenn «i anledning rettshandel for selskapet» jf. asl./asal 8 6-17 legger til grunn at godt-
gjerelse som ikke faller inn under ordlyden likevel ma vurderes ut i fra prinsippet om lojali-
tetsplikt overfor selskapet.?® Aksjelovens forarbeider forutsetter saledes en lojalitetsplikt for
styremedlemmer, ved siden av aksjelovenes bestemmelser.?

8 Se na@rmere om dette i kapittel 9 om taushetsplikt.

¥ NOU 1992:29 5.154
2 Ot.prp.nr.55(2005-2006) s. 73
21 e ogsa lojalitetspliktens forhold til styreinstrukser i pkt. 3.3

6



Rettspraksis viser ogsa at domstolen benytter lojalitetsplikten som rettslig grunnlag.
Rt. 1932 s. 951 og Rt. 1973 s. 821 er begge benyttet som rettslig grunnlag for styremedlem-
mers lojalitetsplikt i praksis fra underrettene.? Disse avgjerelsene vil jeg komme tilbake til.

| juridisk teori er det lagt til grunn at det gjelder en ulovfestet lojalitetsplikt for styremedlem-
mer. Blant annet skriver Aarum at aksjelovens regler suppleres av «uskrevne lojalitetsreg-
ler».*® Andenzes slar fast at «[s]elskapets ledelse har en lojalitetsplikt overfor selskapet», og
Perland tar til ordet for at «[s]tyret har ogsa en generell ulovfestet plikt til & opptre lojalt for &
oppfylle selskapsinteressene, fremfor egne eller andres sarinteresser».?*

Rettskildebildet viser at det er sikker rett at styremedlemmer har lojalitetsplikt overfor selska-
pet.> Derimot er det f& redegjarelser i norsk rett for lojalitetspliktens opphav og grunnlag. Et
sparsmal er hvordan styremedlemmers lojalitetsplikt skal begrunnes rettslig, herunder hvilke
serpreg denne plikten har sammenliknet med den obligasjonsrettslige plikten redegjort for
under pkt.2.

3.2 Engasjementsavtalen som rettslig grunnlag for lojalitetsplikt

Allerede ved etableringen av et aksjeselskap foreligger en avtale mellom de stiftende aksjeeie-
re, nemlig selskapsavtalen.?® Disse vedtar vedtektene hvor blant annet selskapets formal og
virksomhetsomrade fastsettes, og tiltredende aksjeeiere slutter seg nadvendigvis til gjeldende
vedtekter. Selskapets ansatte, langivere og gvrige medkontrahenter engasjeres ved avtaler
med selskapet. Videre engasjeres de individuelle styremedlemmer ved engasjementsavtalen
med selskapet. Selskaper er saledes gjennomsyret av kontraktuelle forbindelser, som ofte be-
tegnes som avtalemodellen eller «nexus of contracts».?’ | amerikansk rett formuleres dette
som at selskaper ikke er annet enn «creatures of contract».”® En slik synsvinkel viser at sel-
skapsretten er en obligasjonsrettslig disiplin hvor alminnelige regler og prinsipper supplerer
lovgivningen som vist foran.”®

22 LA-1999-1426 og TGLOM-2007-135885

2 Aarum (1994) s. 351

% Andenzs (2006) s. 359 og Perland (1999) s. 135

% Tilsvarende i svensk og finsk rett Mahdnen (2016) s. 404 flg og Bergstrom (2015) s. 95
% Truyen (2005) s. 72

T Ideen ble introdusert av Jensen (1976) s. 310. Dette er ogsa diskutert i nordisk rett Ostberg (2016) s. 47 og
Dotevall (2015) s. 283 i svensk rett og Mahonen (2016) s. 158

% Rutledge (2010) s. 481

2 Truyen (2005) s. 69, Woxholth (2014) s.285flg. forutsetningsvis. Se ogsa Dotevall (2015) s. 283 for svensk
rett.



Lojalitetsplikten gjelder i utgangspunktet i alle typer kontraktsforhold, men strekker seg ikke
lenger enn til de hensyn den skal ivareta.® Det dreier seg altsi om en fleksibel standard som
ma tilpasses det aktuelle rettsomrade og den konkrete sak.*! For & avgjare lojalitetspliktens
opphav og omfang er det helt sentralt & se til kontraktstypens art og hvilke hensyn og interes-
ser som gjar seg gjeldende i en aksjeselskapsrettslig kontekst.

Engasjementsavtalen innebzrer i all hovedsak en innsatsforpliktelse, hvor styremedlemmene
patar seg & lede og forvalte selskapet p& best mulig méate.* Denne innsatsforpliktelsen inne-
beerer en stor grad av tillit, idet aksjeeierne overlater forvaltningen av selskapets midler til
styret i kollektiv forstand. Selv om det er styret kollektivt som etter loven skal forvalte selska-
pets midler jf. asl./asal. § 6-12, er det enkelte styremedlemmet engasjert av selskapet, og til-
litsforholdet etableres saledes ogsa pa individuelt plan.

At det dreier seg om en innsatsforpliktelse og et tillitsforhold, inneberer at styremedlemmene
skal tilstrebe at oppdragsgiveren — selskapet — nar sine formal. Ved innsatsforpliktelsene star
lojalitetsplikten sterkt, og kanskje i seerlig grad i gjennomfaringsfasen, av den grunn at kon-
traktsforpliktelsen (innsatsforpliktelsen) i seg selv krever lojal og aktsom opptreden.® Lojali-
tet og tillit er i utgangspunktet to sider av samme sak, og fjerner man lojalitet fra en innsats-
forpliktelse star det nok ikke mye igjen av denne.*

| svensk rett har styremedlemmers stilling blitt diskutert i lang tid og tradisjonelt har styre-
medlemmer ofte blitt betegnet som en «sysslomann».* | korthet er en «sysslomann» beslektet
med en fullmektig og er en oppdragstaker som skal utfare rettshandel pa oppdragsgiverens
vegne.* | nyere fremstillinger er det derimot lagt til grunn at oppdragsavtalen mellom styre-
medlemmet og selskapet innebzrer noe annet enn det & vare «sysslomann».®” At styremed-
lemmet er overlatt en betydelig grad av tillit innebaerer at det dreier seg om en sysslomanns-
liknende stilling, men at det er styret kollektivt som fatter beslutninger innebeerer at likheten
med sysslomannen er begrenset.®

%0 Christoffersen (2016) s. 155, Truyen (2005) s. 32
%1 Irgens-Jensen (2010) s. 104-105, Bjgrnebye (2008) s. 27

% Innsatsforpliktelsen har imidlertid visse resultatelementer slik som for eksempel asl./asal. § 3-5 om handle-
plikt ved lav egenkapital og §§ 5-9 og 5-10 om innkalling til generalforsamling.

¥ Haaskjold (2013) s. 82

¥ Simonsen (1997) s. 171

% Ostberg (2016) s. 129-135

% Aarum (1994) s. 63

3 Ostberg (2016) s. 137, Dotevall (1989) s. 277
% Ostberg (2016) s. 136-137



Forarbeidene til naveaerende aksjelov begrunner styremedlemmenes ulovfestede lojalitetsplikt
overfor selskapet i det tillitsforholdet styrevervet representerer.

«Nar det gjelder de spgrsmal som er reist om styremedlemmenes lojalitetsplikt, hvem
styremedlemmene representerer osv., vil departementet generelt bemerke at styremed-
lemmene er tillitsvalgte som handler for sin oppdragsgiver, det vil si selskapet. En loja-
litetsplikt for styremedlemmene kan utledes av den alminnelige regel om at styret som
andre oppdragstakere skal ivareta oppdragsgiverens interesse under utfgrelsen av opp-
draget. En slik lojalitetsplikt er imidlertid ikke til hinder for at styret ogsa ma ivareta
andre hensyn som gjer seg gjeldende i selskapet.»**

Pa tilsvarende mate som forarbeidene tar Truyen ogsa utgangspunkt i styremedlemmenes
engasjementsavtale, og viser til tillitsforholdet denne representerer for & begrunne lojalitets-
pliktens opphav.* Videre benyttes ogsa lovbestemmelsen om myndighetsmisbruk som bevis
pa lojalitetsprinsippets eksistens.

«Det fglger en alminnelig lojalitetsplikt med bade tillitsvervet som styremedlem og an-
settelse som daglig leder.»*

Rettspraksis legger til grunn at den alminnelige lojalitetsplikten i kontraktsretten styrkes i
kontraktsforhold som forutsetter tillit mellom partene. | saken om lektor Gleditsch i Rt. 1936
S. 909 dreide det seg om en forlagskontrakt vedrgrende utgivelse av en ordbok. Da forlaget
inngikk en avtale med en annen forfatter etter at Gleditsch hadde pabegynt arbeidet med ord-
boken kom retten til at lojalitetsplikten var brutt. | begrunnelsen ble det lagt vekt pa at i

«En forlagskontrakt er en kontrakt av en ganske saeregen natur, fordi den overlater til
forleggeren alene og for lengere tid - ofte for mange aar - hele ledelsen av utgivningen
av forfatterens aandsverk uten at denne har adgang til at gve innflytelse eller kontroll.
Forleggeren paatar sig derved et tillitshverv som forplikter ham til ikke bare at vareta
sine egne interesser, men ogsaa forfatterens, og det saavel hans materielle som hans
immaterielle interesser.»

I likhet med den ovenfor nevnte forlagskontrakt er ogsa styrevervet en kontrakt hvor selskapet
overlater en betydelig myndighet til styremedlemmene over et noksa langt tidsrom. General-
forsamling avholdes i utgangspunkt bare en gang i aret, med mindre det innkalles til ekstraor-

¥ Ot.prp. nr. 23 (1996-1997) s. 71-72
0 Truyen i JV (2004) s. 308
1 Truyen i JV (2004) s. 308



dinar generalforsamling jf. asl/asal. § 5-5, og styremedlemmene velges for gjerne for flere ar.
Denne ordningen innebeerer at styret er selskapets gverste permanente organ da generalfor-
samlingen i utgangspunktet er et periodisk organ.

Lojalitetsplikten for styremedlemmer har saledes opphav i engasjementsavtalen med selska-
pet. Dette inneberer at de kontraktsrettslige utgangspunktene kommer til anvendelse pa styre-
forholdet. Styremedlemmer star imidlertid i et betydelig tillitsforhold til selskapet. Dette ser-
preget ved styremedlemmets engasjementsavtale innebeerer et skjerpet krav til lojalitet.*? Til
forskjell fra det kontraktsrettslige utgangspunktet redegjort for i kapittel to sa er styremed-
lemmer avskaret fra nettopp a sette sine egne interesser foran selskapets.

3.3 Styreinstrukser og generalforsamlingsvedtak som selvstendige eller
presiserende grunnlag for lojalitetsplikt

Styret kan selv fastsette instrukser som pa tilsvarende mate vil kunne skjerpe eller presisere
lojalitetsplikten. Styret plikter & utarbeide styreinstruks i tilfeller hvor ansatte har styrerepre-
sentasjon jf. asl./asal. § 6-23, men stér fritt til & gjare dette ogsa i andre tilfeller.”® | forarbei-
dene sies at utvalget «forutsetter at en styreinstruks ogsa vil kunne ha bestemmelser om taus-
hetsplikt og inhabilitet som gjengir hva som falger av ellers gjeldende rettsregler».** Som jeg
kommer inn pa under de konkrete pliktene som kan utledes av lojalitetsprinsippet pa ulovfes-
tet grunnlag er taushetsplikten sentral fordi denne ikke har uttrykkelig hjemmel i aksjelovgiv-
ningen. Forarbeidene forutsetter at en taushetsplikt falger av «ellers gjeldende rettsregler».*
Nar det sa ikke finnes noen eksplisitt bestemmelse om styremedlemmers taushetsplikt synes
forarbeidene ogsa her a bygge pa en forutsetning om eksistensen av en utfyllende lojalitetsre-
gel.*®

Videre vil generalforsamlingen pa grunn av sin overordnede posisjon i selskapet kunne in-
struere styret.*” Slike palegg vil ogsd kunne statuere lojalitetsplikter slik som for eksempel
taushetsplikt og inhabilitetsregler som styret er bundet av. Slike palegg vil kunne etableres i
selskapets vedtekter, noe som medfgrer at retningslinjene vil veere synbare for omverden.*

%2 Ostberg (2016) s. 378 for styremedlemmer og Nazarian (2007) s. 312 for tillitsforhold generelt. Tilsvarende i

tysk rett se Dotevall (2015) s. 291. | dansk rett argumenteres det for at det gjelder en streng lojalitetsplikt
slik som etter britisk rett se Kriiger Andersen (2013) s. 337 og pkt. 7.2 om britisk rett.

* Bréthen (2009) s. 123

“ NOU 1996:3 s. 57-58

* NOU 1996:3 s. 57-58

*® Se 0gsd Knudsen (2015) s. 363-380

7" Bréthen (2009) s. 124

8 Slike reguleringer er vanlige i USA jf. Nathan (2010) s. 6
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Hva gjelder styreinstrukser jf. 8 6-23 skal disse fastsettes av styret selv. Generalforsamlingen
kan imidlertid gi styret instruks om hva som skal std i styreinstruksen.*°

3.4 Rettslige grunnlag for styremedlemmers lojalitetsplikt i fremmed rett
3.4.1 Nordisk rett

Lojalitetsplikten for styremedlemmer har i de gvrige nordiske rettssystemer fatt noe mer
oppmerksomhet enn i norsk rett.>® Det er i svensk rett bred enighet i litteraturen om at det
finnes en lojalitetsplikt, og at denne bygger pa kontrakt mellom styremedlemmet og selska-
pet.>* Som tidligere nevnt er det visse terminologiske uenigheter knyttet til grunnlaget for
styremedlemmers lojalitetsplikt.>?

| dansk rett er det ogsa sikker rett at det gjelder en lojalitetsplikt for styremedlemmer, hvor de
plikter & fremme selskapets interesser.>® Lojalitetsplikten anes her & falge av kravet til & lede
selskapet pa «forsvarlig» vis i 115 § SL og kommer videre til uttrykk i bestemmelsen om
taushetsplikt i 132 § SL.>* Det argumenteres i dansk rett for at lojalitetsplikten er tilsvarende
den vi finner i britiske CA s. 175-177.%

Lojalitetsplikten har i finsk rett opphav i styremedlemmers «fiduciariska forpliktelser».*® Det-
te utledes av ABL 1:8 som setter krav til at styremedlemmer handler omsorgsfullt og i trad
med selskapets interesser.>” Det teoretiske grunnlaget for slike «fiduciariska forpliktelser» er i
likhet med britisk rett bygget pa teorier om styremedlemmet og selskapet som principal-agent
og styremedlemmet som tillitsperson.>®

* Bréthen (2009) s. 124

| svensk rett er det nylig skrevet en doktorgrad om temaet se Ostberg (2016). Se ogsa Doteval (2015) s. 281-
321, Bergstrom (2015) s. 95-102 i svensk rett. Werlauff (1991) i dansk rett og Mahonen (2016) s. 375-453 i
finsk rett.

1 Ostberg (2016) s. 150-151, Munukka (2007) s. 312.

2 Uenigheten knytter seg til hvorvidt det er grunnlag for & karakterisere styremedlemmers stilling som en
«sysslomanny, sysslomannsliknende stilling eller noe helt seeregent. Se Ostberg (2016) s. 135

% Schans Christensen (2014) s. 497, Welauff (1991) s. 23, Werlauff (2013) s. 23,0stberg (2016)s. 103
> Kriiger Andersen (2013) s. 337flg.

®  Kriiger Andersen (2013) s. 339

% Mahonen (2016) s. 394 og 404

" Mahonen (2016) s. 392

% Mahonen (2016) s. 396
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3.4.2  «Fiduciary duties» i angloamerikansk rett.
| britisk og amerikansk rett er det etter langvarig praksis utviklet seg en leere om «fiduciary
duties».”

Leeren innebarer at den som skal forvalte en annens gods er underlagt visse plikter og prin-
sippet anvendes i flere sammenhenger, herunder for styremedlemmer.®® Lojalitetsplikten er
helt essensiell komponent for «fiduciary duties», hvor det i nyere rettspraksis heter at « [t]he
distinguishing obligation of a fiduciary is the obligation of loyalty. The principal is entitled to
the single-minded loyalty of his fiduciary».®*

Praksis og teori er her svaert omfattende sa jeg vil her bare gi et kort overblikk over hvordan
lojalitetsplikten har sitt opphav i angloamerikansk rett. Lojalitetsplikten for styremedlemmer i
britisk og amerikansk rett pa bakgrunn av praksis blitt en velutviklet leere og har tjent som
forbilde og inspirasjon i blant annet nordisk, tysk, japansk og kinesisk aksjeselskapsrett.®?

Styremedlemmer har «fiduciary duties» overfor selskapet.”® Denne konstruksjonen bygger
historisk sett pa analogi fra tillitsmanns- og agentteori. Litt forenklet kan man se det slik: Sty-
remedlemmene handler som agenter for selskapet i tillegg til at de bade kollektivt og indivi-
duelt er selskapets tillitsmenn, likevel slik at deres myndighet springer ut av engasjementet for
selskapet selv.** Analogien fra agent- og tillitsmannsteorien er likevel ikke helt dekkende for
hva begrepet «fiduciary duties» i realiteten er, og hva det betyr for styremedlemmer. I
avgjarelsen Re Forest of Dean Coal Mining Co. fra 1878 uttrykkes dette som at: «Directors
have sometimes been called trustees, or commercial trustees, and sometimes they have been
called managing partners, it does not matter what you call them so long as you understand
what their true position is, which is that they are really commercial men managing a trading
concern».®® Dette innebarer sledes at styremedlemmers lojalitetsplikt hverken bygger pa
agent- eller tillitsmannsteori, men et eget fenomen — sui generis.*®

*  parker v McKenna gir tydelig uttrykk for prinsippet allerede i 1874 og uttrykker at regelen er ngdvendig

«for the safety of mankind», og ma derfor handheves «inexorably by this Court».
8 Davies og Worthington (2012) s. 525, Davies (2008) s. 496, Renshall (1990) s. 189
81 Bristol and West Building Society v. Mothew
Dotevall (2015) s. 292, Xu (2013) s.59. Innfaringen av bestemmelser tilsvarende systemet om «fiduciary
duties» i kinesisk rett har fart til at kinesiske domstoler i starre grad har benyttet styremedlemmers lojalitets-
plikt som rettsgrunnlag i tilfeller hvor styremedlemmer har handlet i strid med selskapets interesser jf. Xu
(2013) s. 66-69. Kinesiske domstoler skiller imidlertid ikke klart mellom brudd pa ansvaret til forsvarlig for-
valtning (duty of care) og lojalitetsplikten (duty of loyalty) jf. Xu (2013) s. 84.
% Davies og Worthington (2012) s. 525
®  Davies og Worthington (2012) s. 525, Renshall (1990) s. 189
% Re Forest of Dean Coal Mining Co.
% Davies og Worthington (2012) s. 525

62
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Styremedlemmenes «fiduciary duties» deles inn i to underkategorier.®’ Det ene knytter seg til
forvalteransvaret, nemlig duty of care.®® Den andre delen omfatter duty of loyalty, som omta-
les som «the key component in a fiduciary relationship».% Lojalitetsplikten omhandler typisk
de tilfeller der styremedlemmene har skaffet seg saerfordeler pa selskapets bekostning, ikke
har latt en forretningsmulighet tilflyte selskapet, skaper interessekonflikt mellom selskapet og
styremedlemmet og for gvrig ikke setter selskapets interesser foran sine egne.’® Styremed-
lemmenes duty of care omhandler pa den andre siden plikter til en viss grad tilsvarende dem
vi finner i asl./asal § 6-12 om forvalteransvaret.”* Styremedlemmers lojalitetsplikt er i
common law, i likhet med norsk rett, en fleksibel standard hvis omfang ma avgjeres konkret i
det enkelte tilfelle.”? Styremedlemmer plikter & handle i god tro med hensyn til selskapets
beste og kan ikke sette sine egne interesser foran selskapets.” Sarlig i britisk rett synes dom-
stolene a legge til grunn en strengere bedgmmelse ved brudd pa lojalitetsplikten enn ved uakt-
somt brudd p& forvalteransvaret.”*

| norsk rett er det ikke utviklet seg noen konstruksjon tilsvarende «fiduciary duties», slik som
i angloamerikansk rett. Likevel er det ingen vesentlige forskjeller pa styremedlemmers stilling
og rolle i norsk, britisk og amerikansk aksjeselskapsrettrett da deres primare oppgave er a
forvalte selskapets interesser. Som den videre fremstilling av forretningsmuligheter og kon-
kurranseforbud vil vise sa er det gode grunner som taler for, i det minste, & hente inspirasjon
herfra. Dette har ogsa blitt gjort tidligere i norsk juridisk teori, og da sarlig i forbindelse med
styrets plikt til & fatte forretningsmessig forsvarlige avgjerelser.”

3.4.3 Tyskrett

| likhet med norsk rett og nordisk rett for gvrig begrunnes ogsa styrets plikter som nedfelt i
den tyske aksjeloven, Aktiengesetz, 8 93 med tillitsforholdet, Treuhandschaft, styrevervet
representerer.”® Som i norsk rett finnes i tysk rett ingen konkrete bestemmelser om lojalitets-

" Davies og Worthington (2012) s. 517, Davies (2008) s. 488 og narmere pa s. 491-497, Renshall (1990) s.
180 og s. 189, Ostberg (2016) s. 108, Aarum (1994) s. 310

% CAs.174

8 CA's. 171-173, Kershaw (2012) s. 330

" Kershaw (2012) s. 330, Davies og Worthington (2012) s. 526
™ Davies og Worthington (2012) s. 519

2 Arklow Investment Ltd v. Maclean. Se mer om «business judgement rule» hos Told (2015) s. 717, Dotevall
(2015) s. 287, Sjafjell (2011) s. 323 og Andenzs (2006) s. 655. Se ogsa Block (1988) s. 17-18 for en kort re-
degjarelse for regelen. Se imidlertid Rt. 1937 s. 439, Rt. 1937 s. 931

" Koh (2003) s. 403

™ Davies og Worthington (2012) s. 518

> Aarum (1994) s. 307-321

® " Fleischer (2006) § 9 Rn. 2, Dotevall (20015) s. 291
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plikt, men i Aktiengesetz § 88 om konkurranseforbud og § 93 om taushetsplikt og det almin-
nelige kravet om forsvarlig forvaltning finnes tydelige spor av et slikt prinsipp. Videre er det
alminnelig oppfatning at det gjelder en lojalitetsplikt, Treuepflicht, for styremedlemmer.”’
Tilsvarende gjelder etter den tyske koden for corporate governance.”® Som fremholdt for sty-
remedlemmer i bade norsk, gvrig nordisk og etter «fiduciary duties» i angloamerikansk rett
forvalter de andres penger og plikter saledes & unnga interessekonflikter med selskapet og kan
ikke tilegne seg fordeler pé selskapets bekostning.”

" Fleischer (2006) § 9 Rn. 1
®  Fleischer (2006) § 9 Rn. 1
™ Fleischer (2006) § 9 Rn 4 og Rn. 9
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4 Selskapsinteressen som adressat for styremedlemmenes
lojalitetsplikt

4.1 Innledning

Styremedlemmers lojalitetsplikt gjelder i utgangspunktet overfor selskapet selv og de indivi-

duelle styremedlemmer ma opptre aktsomt og lojalt for & fremme og ivareta selskapet som

selvstendig juridisk persons interesser.®

| dommen inntatt i Rt. 1996 s. 742 «Minnor» uttalte Hgyesterett helt generelt at
«[s]tyremedlemmer er selskapets tillitsmenn og har et selvstendig ansvar for & handle i sel-
skapets interesse [min kursivering]». Det som imidlertid ikke er klart er hva som omfattes av
selskapets interesser, noe som vil bli behandlet i dette kapittelet.

Begrepet «selskapsinteressen» er en rettesnor for alle beslutninger og handlinger i selskapet
og dets organer. Aksjelovene og i rammelovgivningen for gvrig oppstiller plikter for styret i
kollektiv forstand overfor selskapets interesser. For at styret skal kunne oppfylle disse plikte-
ne forutsettes det at de enkelte styremedlemmer ogsa utenfor styrerommet ikke foretar seg noe
som kan skade selskapets interesser.?* Det er nettopp dette lojalitetsplikten skal sikre.

Det nermere innholdet i selskapets interesser vil ofte komme til uttrykk i selskapets vedtekter.
For & finne frem til hvilke interesser, hensikter og formal som gjar seg gjeldende i det konkre-
te selskapet ma virksomhetsangivelsen jf. asl./asal. § 2-2.1.nr.3 og gvrige forutsetninger i sel-
skapets vedtekter tolkes.®? Hayesterett legger vekt pa lojalitetsbetraktninger i vedtektstolk-
ningen i nyere rettspraksis slik som i Rt. 2012 s. 1628 «Nordavis». Dette er en utvikling fra
den tradisjonelle oppfatningen om at vedtekter skal tolkes objektivt etter ordlyden se
Rt 1994 s. 471.%

| det falgende skal jeg se pa ulike elementer som kan innga i selskapsinteressen.
4.2 Den gkonomiske interesse

Aksjeselskaper, bade store og sma, vil kunne ha et nzrmest uendelig antall formal. Noen sels-
kaper er strengt fokusert pa a sikre aksjeeierne mest mulig utbytte over kortest mulig tid,

8 Brathen (2009) s. 148, Andenas (2006) s. 359, Rt. 2012 s.543, Rt. 2008 5.385, Ostberg (2016) s. 63, Taxell
(1983) s. 59

Se kort om forholdet mellom lojalitetsplikten og kravet til forsvarlig forvaltning i pkt3.1. Tilsvarende reson-
nement i Ot.prp.23 (1996-1997) s. 71. Dette gjelder etter langvarig og fast praksis ogsa i britisk rett.
Schmitthoff (1968) s. 526 og Percival v. Wright

NUES pkt. 2 anbefaler at vedtektenes virksomhetsparagraf tydeliggjer selskapets virksomhetsomrade.

8 Christoffersen (2016) s. 173

81

82
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mens andre kan ha som formal & ivareta ideelle interesser slik som dyrevelferd eller miljget.
Noen er bgrsnoterte, mens andre er private. Mellom disse ytterpunkter finnes en rekke andre
typer av selskaper, men felles for dem er at en viss grad av gkonomisk barekraft er ngdvendig
for at selskapet skal kunne oppfylle sitt formal.**

| dommen inntatt i Rt. 2000 s. 2033 «Sundal Collier» saken var det spgrsmal hvorvidt en dis-
posisjon var & anse som en utdeling eller en forretningsmessig disposisjon. Den praktiske be-
tydningen av dette for selskapsinteressebegrepet er at dersom formalet med en disposisjon
foretas i selskapets interesse vil den falle utenfor utdelingsbegrepet.®® Retten la til grunn at
hensynet til & sikre selskapets gkonomiske overlevelsesevne er et sentralt hensyn under sel-
skapsinteressen, og det er legitimt at selskapet padrar seg utgifter som kan ga pa bekostning
av aksjonarenes umiddelbare gkonomiske interesse for a sikre dette hensynet.

«Selv om de som da sto bak selskapet, ogsa hadde en interesse i hva de kunne fa for si-
ne aksjer, er det fullt legitimt at man prgver a vareta interessene til selskapet som sadant
i & overleve og fortsette som juridisk person, helst under sa gode forhold som mulig. Det
ma for dette formal kunne padra seg utgifter.»*

For & sikre at selskapet har sa gode forutsetninger for overlevelse som mulig, er det ngdvendig
med gode gkonomiske forhold. Dette er helt grunnleggende i et markedsdrevet samfunn.®’
Det ma saledes kunne fremholdes at styret og de enkelte styremedlemmer i farste rekke opp-
trer lojalt overfor selskapet som juridisk person for «& vareta interessen til selskapet som
s&dant».®® Selskapets gkonomiske interesse blir sdledes selskapets grunnleggende interesse.*
Dette langsiktige perspektiv fungerer i alle fall som et utgangspunkt, med mindre annet fglger
av vedtekter, generalforsamlingsvedtak eller forutsatt drift for gvrig.

Selskapets gkonomiske interesse og utgangspunktet om langsiktighet innebarer, i det minste
indirekte, at ogsa hensynet til fremtidige aksjeeiere tas i betraktning under selskapsinteressen.

% Reiersen (2015) s. 288 legger til grunn at det sentrale er at selskapets verdier «opprettholdes og gker». Til-

svarende Sjéfjell (2011) s. 313, Aarum (1994) s. 365, forutsetningsvis ogsa Aarbakke (2012) s. 528
%  Reiersen (2015) s. 287 og Rt. 1981 s. 990

8 Rt. 2000 s. 2033. Uttalelsen var formulert av lagmannsretten, men fikk tilslutning og ble sitert i Hayesteretts
enstemmige dom.

8 sjafjell (2011) s. 313 og 314
% Rt 2000 s. 2033

8 Reiersen (2015) s. 288, Bréthen (2014) s. 175, Andenzas (2006) s. 358, Ostberg (2016) s. 66 (om norsk rett)
5.69 (svensk rett)

16



Aksjers omsetningsverdiverdi er avhengig av selskapets prestasjon. Dette farer imidlertid ikke
til at fremtidige aksjeeiere i seg selv er en interessegruppe under selskapsinteressen.*

Selv om styrets primare lojalitetsplikt retter seg mot selskapet, utelukker dette ikke at det er
rom for andre interessenter styret er forpliktet til & opptre lojalt overfor. Begrepet selskapsin-
teressen kan gi veiledning for en bredere gruppe interessenter som faller innenfor styremed-
lemmenes lojalitetsplikt.* Dette har ogsé en sammenheng med beskrivelsen ovenfor om synet
pd ethvert selskap som et nettverk av kontrakter.*

4.3 Aksjoneerinteressen

Styret er satt inn for & forvalte verdier som ikke tilhgrer dem selv, nemlig selskapets midler.
Disse verdiene stammer imidlertid opprinnelig fra aksjeeierne og deres innskudd i selskapet,
bade ved stiftelsen og senere. Det er ogsa et faktum at det aldri ville eksistert et selskap om
det ikke hadde vaert for dem som gikk sammen om & starte aksjeselskapet. Dette er i seg selv
sterke argumenter for at styret i sitt virke ma opptre lojalt overfor aksjonzrenes fellesinteres-
se.

Aksjonaerene utgver i utgangspunktet sin innflytelse pa generalforsamlingen, som er selska-
pets gverste organ, og fatter som hovedregel vedtak basert pa alminnelig flertallskrav
jf. asl./asal. § 5-17. Styret er pa grunn av generalforsamlingens overordnede stilling i selska-
pet bundet av generalforsamlingens beslutninger, sa lenge disse er i trad med loven og selska-
pets vedtekter. Denne overordnede stilling inneberer at generalforsamlingen i utgangspunktet
star fritt til & omgjare styrets beslutninger. Dersom styret ikke fatter avgjgrelser i trad med det
som vil vere i aksjefellesskapets felles interesse, vil generalforsamlingen bli tvunget til &
overprgve styrevedtaket. Det vil ikke vere god forvaltning eller serlig lojalt om det ble fattet
beslutninger som generalforsamlingen ble tvunget til & overprave vedtaket i ettertid. Samtidig
er det lovens normalordning at styremedlemmene nar som helst kan avsettes ved alminnelig
generalforsamlingsvedtak. Samtlige aksjonerers interesse blir saledes helt grunnleggende for
styremedlemmers lojalitetsplikt.*?

| sparsmalet om hva som er aksjemajoritetens interesser er det ikke alltid en enkel oppgave a
finne frem til dennes meninger og syn. Generalforsamlingen er det eneste ordingre organ i

% Ostberg (2016) s. 76-77

%L Ot.prp. nr. 23 (1996-1997) s. 48 gir anvisning pa ivaretakelse av et bredere spekter enn utelukkende selska-
pet selv, herunder «kreditorer og aksjeeiere, men ogsa arbeidstakere og andre interessegrupper» under drgf-
tingen av begrensinger i selskapets adgang til & yte kreditt eller stille sikkerhet mv.

% Ostherg (2016) s. 47

% Brathen (2014) s. 173, NUES legger i pkt. 8 (s. 27) til grunn at «[s]tyret bar sammensettes slik at det kan
ivareta aksjonarfellesskapets interesser»
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aksjeselskapet hvor majoritetens meninger kommer til uttrykk. Dersom styret skal fatte vedtak
i trad med aksjonaerfellesskapets interesser, uten at deres mening er kommet til uttrykk pa
generalforsamlingen, kan dette matte forega pa basis av hypotetiske forestillinger om hva ak-
sjonarfellesskapet ville ha ment om sparsmalet.** Det kan synes litt lgst og lite handfast &
palegge styremedlemmene & forholde seg til hypotetiske forestillinger om hva aksjonzarene
mener om det kommende vedtak som styret skal fatte.

I mange selskap vil det veere nere tilknytninger mellom enkelte styremedlem og enkelte eller
flere aksjeeiere. En slik tilknytning kan for eksempel ha sin bakgrunn i tidligere bekjentskap,
og aksjeeieren kan ha sgrget for at denne har fatt sete i styret ved nominasjon eller ved & innga
aksjeeieravtale om stemmeavgivning for a serge for styremedlemmets tilsettelse. | slike tilfel-
ler er det vanlig med uformell kontakt mellom aksjeeier og styremedlem utenfor generalfor-
samlingen slik at styremedlemmet kan fa innspill og synspunkter om hva ledende aksjeeiere
mener om en konkret sak.*> Her m& samtidig minnes om styret likevel plikter & fatte beslut-
ninger med grunnlag i en selvstendig vurdering om hva som er i selskapets interesse.® Tilsva-
rende legges til grunn i NUES anbefalingen om corporate governance pkt. 8 at styremedlem-
mene ikke skal opptre som representanter for individuelle interessegrupper, herunder aksjeeie-
re og andre. P4 samme mate ma aksjeeiene styremedlemmer utvise forsiktighet med & bidra til
kortsiktige beslutninger som pé sikt kan skade selskapets interesser.®’

Dette ma imidlertid ses i sammenheng med det gvrige informasjonsmaterialet som foreligger,
slik som for eksempel selskapets vedtekter, som gir uttrykk for aksjemajoritetens overordnede
syn. | tillegg vil styremedlemmer kunne fa pekepinner fra ledende aksjeeiere ved uformell
kontakt mellom dem. Rammene for slik uformell kontakt er begrenset, og jeg vil komme til-
bake til dette i dreftelsen av taushetsplikt. Poenget er imidlertid at det ikke er helt uhandterlig
for styremedlemmene a legge aksjonzrinteressen til grunn som et vesentlig moment i avgje-
relser om forvaltningen av selskapet.

Tradisjonelt tolkes aksjelovene dithen at de bygger pa en presumsjon om at aksjeeiernes pro-
fittmaksimering er det primare formal.®® Dette folger av asl./asal. § 2-2.2 hvor det folger at
det kreves sarskilt bestemmelsene i vedtektene om selskapet «ikke skal ha til formal a skaffe
aksjeeierne gkonomisk utbytte». Samtidig inneholder aksjelovene bestemmelser som begren-

% sjafjell (2015) s. 85 tilsvarende Ostberg (2016) s. 67 i svensk rett
% Knudsen (2015) s. 370-372

% Rt 1996 s. 742 (se det siterte i pkt.4.1) og Ot.ptp.nr.23 s. 71, Andenzs (2006) s. 357-358, Ostherg (2016) s.
73 og Brathen (2016)

% NUES pkt. 8 (s. 30)
% Truyen (2005) s. 193, Aarum (1994) s. 364, forutsetningsvis ogsé Woxholth (2015) s 201
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ser aksjeeiernes muligheter for utbytte, slik som for eksempel at det normalt paligger styret a
fastsette rammene for utbytte jf. asl./asal. § 8-2. Dette viser at aksjeeiernes interesse i utbyt-
temaksimering ikke er det eneste relevante hensynet a ta for selskapet. Aksjelovens regler
viser saledes at styremedlemmene ma ha en bredere interessesfaere i mente nar de skal utvise
sin lojalitetsplikt overfor selskapet, slik at selskapets interesser kan ga lenger enn aksjeeiernes
interesser.”

| Rt. 2008 s. 385 skilles det tydelig mellom aksjeeieres interesser og selskapets interesser.
Saken dreide seg om et aksjeselskaps gjeldsovertakelse til fordel for en aksjeeier. Selskapet
oppfylte overfor kreditor og Hgyesterett fant at disposisjonen var en ulovlig utdeling jf.
asl. § 3-6 fordi «[d]et er ikke sannsynliggjort at Skattkjeer Invest ville inngatt en tilsvarende
kontrakt uavhengig av aksjonerinteressenex.

Stort sett vil selskapets gkonomiske levedyktighet og aksjeeiernes interesse i utbyttemaksime-
ring sammenfalle.’® Aksjeeierne vil stort sett ha interesse i at selskapet gar best mulig over
lengst mulig tid, sik at de pa den maten sikrer seg godt utbytte over lengst mulig tid. | samme
retning gar uttalelsene i dommen inntatt i Rt. 2000 s. 2033 «Sundal Collier» hvor det heter at:

«Det er lite tvilsomt at det i normalsituasjonen langt pa vei er sammenfall mellom ak-
sjeeiernes og selskapets interesser.» 1

Dette vil imidlertid ikke alltid veere tilfellet da aksjeeiere sjeldent er en heterogen gruppe. Det-
te vil variere fra selskap til selskap avhengig av for eksempel selskapets starrelse, virksomhet,
antall aksjeeiere, hyppighet av aksjeoverdragelse mv.'% Spgrsmalet kan komme p& spissen i
barsnoterte selskaper hvor visse investorer kan ha et gnske om en svart kort investeringshori-
sont for & sikre seg starst mulig utbytte pa kortest mulig tid. | et slikt tilfelle innebarer styre-
medlemmets lojalitetsplikt overfor selskapets interesser at det er den bredere interessesfere
som ma vere styrende, og ikke utelukkende aksjeeiernes gnske om sterst mulig utbytte il
enhver tid.

Dette stemmer overens med det som i den internasjonale debatten er blitt kalt «the enlighte-
ned value maximization».’® | korthet dreier dette seg om at det sentrale under selskapets in-

% NOU 1996:3 s. 127 og Brathen (2014) s. 173 og Rt. 2012 s. 543

100" sjéfjell (2015) 5.16-17, Aarum (1994) s. 364

1% Rt. 2000 s. 2033

102 sjéfjell (2009) s. 85

13 Eller «enightened shareholder value». Se for eksempel Davies og Worthington (2012) s. 542, Steinfeld
(2007) s. 84 og 85, M&hdnen (2016) s.258 og Ostberg (2016) s. 44
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teresser er at styremedlemmene skal ta hensyn til alle de sentrale interessene i selskapet nar
dette kan forenes med gevinst for aksjeeiere.® En slik regel kommer for eksempel direkte til
uttrykk i britiske CA s. 172, og har blant annet sitt utspring i dommen Hut-
ton v. West Cork Railway hvor det heter at « [t]he law does not say that there are to be no
cakes and ale, but there are to be no cakes and ale except such as are required for the benefit
of the company».

Et annet problem som oppstar dersom man setter likhetstegn mellom selskapsinteressen og
aksjonarinteressen, eller om man plasserer styremedlemmers lojalitetsplikt utelukkende pa
aksjonerer, er de tilfellene hvor én aksjeeier i realiteten er en stgrre gruppe subjekter. Dette
kan for eksempel vaere starre investeringsfond som i realiteten er et stort antall aksjeeiere «by-
proxy», altsd hvor én aksjeeier i realiteten bestar av et stort antall investorer.'® Proxy-
aksjeeierne vil kunne gve stor innflytelse pa selskapet da et stort antall sma investorer gar
sammen og legger beslutningsmyndigheten til et fond eller en ekstern radgiver, «proxy-
advisor», som tar seg av beslutningene pa generalforsamlingen og kan lede til en rekke situa-
sjoner som kan veere svart ugnsket for selskapet slik som for eksempel et fiendtlig oppkjep.*®

Det synes slik at det er bred enighet i den juridiske litteraturen om at aksjeeiere er en primeer
gruppe under selskapsinteressen, og pa den maten innga som adressat for styremedlemmenes
lojalitetsplikt. Det er imidlertid en viss uenighet om i hvilken grad ogsa andre interesser er
relevante og i hvilken grad disse skal vektlegges.'*’

4.4 Aksjeeieres serinteresser
| det fglgende er sparsmalet hvorvidt aksjeeiere med interesser i strid med selskapets gvrige
interesser og formal har plass under selskapsinteressen.

Lagmannsrettens avgjerelse i LB-2015-17110 er relevant her. Saken dreide seg blant annet
om krav om erstatning fra styremedlemmer i det etterfglgende oppgjeret etter dommen
Rt. 2013 s. 241 «Stangeskovene», hvor retten kom til at styrets nektelse av aksjeoverdragelse
var ulovlig. Lagmannsrettens dom ble nektet fremmet til Hayesterett og er saledes rettskraftig.
Lagmannsretten legger til grunn at styremedlemmene har en «serskilt plikt til & ivareta hele

104" Davies og Worthington (2012) s. 542, Méhénen (2016) s. 258, Ostberg (2016) s. 40-41
1% Nathan (2010) s. 1
106 Enkelte problemer som oppstar i denne situasjonen kommer jeg tilbake til i delen om taushetsplikt.

107 Se Sjéfjell (2009) s. 85, Aarum (1994) s. 365, Smith (1988) s. 45. Mest restriktiv er nok Truyen (2005) s.
193 og Truyen i JV (2004) s. 312. Andenas (2006) s. 358 setter derimot tilsynelatende aksjeeiernes interes-
ser som en sekundzer interesse etter selskapet som selvstendig subjekt. Tilsvarende Andenas i svensk rett jf.
Dotevall (2015) s. 283
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aksjonarfellesskapets interesser» og har ikke adgang til & «forfglge et mal som er en sarinter-
esse for kun en del av aksjonarfellesskapet».

Lagmannsretten er streng og uttaler helt klart at aksjeeieres interesser i strid med de gvrige
hensyn under selskapsinteressen ikke kan tas hensyn til. Aksjeeiere ma tilpasse seg selskapets
formal, gkonomiske forutsetninger og aksjefellesskapets interesser. Dette inneberer at styre-
medlemmer ikke kan arbeide for & fremme, eller tilpasse seg, aksjeeieres s&rinteresser. Dette
er relevant hvor styremedlemmet har en tilknytning til en aksjeeier som kan ha interesser pa
siden av selskapets generelle interesser. Et slikt forhold kan oppsta for eksempel ved at denne
aksjeeieren har nominert det aktuelle styremedlem i styret eller ved andre personlige tilknyt-
ninger. | et slikt tilfelle ma det holdes fast ved at styremedlemmet er bundet til selskapets til
enhver tid gjeldene interesser og plikter & foreta en selvstendig vurdering.'%®

4.5 Medkontrahenter

45.1  Kreditorer

De fleste aksjeselskap inngar en rekke avtaler, ofte med et bredt spekter av medkontrahenter.
Kreditorer utgjer en viktig gruppe kontraktsparter for selskapet da de i realiteten sgrger for
starsteparten av selskapets finansiering. Aksjeselskapsrettens ansvarsbegrensning kan fare til
at det foretas mer risikofylte investeringer enn det ellers ville ha blitt gjort dersom deltakerne
var personlig ansvarlig.’® Dette farer til et behov for kreditorbeskyttelse siden kreditorene, i
motsetning til aksjeeiere, ikke har mulighet til kontroll av selskapet.'*

Kreditorvernet er et sentralt hensyn bak aksjelovgivningen, og en rekke bestemmelser gjen-
nomsyres av beskyttelse av kreditorers interesser blant annet gjennom regler om krav til for-
svarlig egenkapital jf. asl./asal. § 3-4, § 3-5, om handleplikt dersom selskapet ikke har for-
svarlig egenkapital og § 8-1 om utbyttebegrensing basert pa egenkapital. For eksempel uthe-
ves dette tydelig i forarbeidene at det var sentralt at den nye loven skulle bedre legge til rette
for beskyttelse av kreditors interesser enn den tidligere loven fra 1976 ved a sikre at aksjeka-
pitalen beholdes i selskapet.'*! Da erstatningsbestemmelsen i asl./asal. § 17-1 ble endret slik
at «andre» ogsa ble tatt med som en gruppe som kunne reise erstatningssgksmal var dette for
& belyse at kreditorene(men ikke begrenset til disse) hadde vern gjennom bestemmelsen.**?

108 'Rt 1996 s. 742 (se det siterte i pkt.4.1) \,Ot.prp.nr.26 (1996-1997) s. 71, Andenzs (2006) s. 357-358, Ostberg
(2016) s. 73, Brathen (2016)

19 Rt. 1991 s. 119, Bergstrom (2015) s. 21

10 samtidig mé det fremholdes at kreditorene tar slik risiko i betraktning i fastsettelsen av sine rater og kalky-
ler. Det er imidlertid gnskelig at disse ikke utsettes for ungdvendig risiko da dette vil fare til gkte finansie-
ringskostnader.

11 Ot.prp nr. 36 (1993-1994) 5.67 og NOU 1992:29 s. 38
12 Ot.prp. nr. 55 (2005-2006) s. 167
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Tilsvarende var det et siktemal for bestemmelsen om regelen om erverv av egne aksjer i sel-
skapet jf. asl./asal. § 9-2 & verne blant annet selskapets kreditorer.**® Ved revisjon av aksjelo-
ven ble imidlertid kravet til minste aksjekapital endret fra 100.000 til 30.000 NOK
jf. asl. § 3-1.* Noe som kan fare til en lavere grad av beskyttelse for kreditorer.

Samtidig legges det i forarbeidene til grunn at det ikke er mulig a lage lovregler som hindrer
at selskapet mister sin aksjekapital. Det ligger i markedets natur at det er risiko tilknyttet de
aller fleste virksomheter. Forarbeidene vektlegger at det kun er den uakseptable risiko for tap
som kreditorene ikke bgr utsettes for.**®> En slik form for uakseptabel risiko er for eksempel
om et styremedlem utenfor styrerommet foretar handlinger som vil skade kreditoren, for ek-
sempel ved & lekke sensitiv informasjon denne har fatt vite om, enten som falge av styrever-
vet eller ellers.

| Hoyesteretts dom i Rt 1993 s. 1399 «Ytternes» legges det til grunn at kreditorenes interesse
inngar som en viktig gruppe i selskapsinteressen, og at det er et sentralt formal & beskytte dis-
se med ordningene med blant annet revisorbekreftelse og krav til minste kapital i selskapet.
Det legges til grunn at det er like mye i kreditorenes som i aksjeeiernes interesse at aksjekapi-
talen opprettholdes. Dermed fglger det at hensynet til kreditor vil sta sterkere desto darligere
selskapet gar.'® Dette synspunktet har bred tilslutning i en rekke ulike europeiske rettssyste-
mer blant annet Sverige, Finland, Danmark, og Storbritannia, men likevel med ulikheter mht.
styrke og gjennomslagskraft overfor andre interesser.*’

Det synes at det i den norske juridiske litteraturen er noksa bredt akseptert at kreditorer er en
relevant interessegruppe under selskapsinteressen, men synet pa hvilken styrkegrad og gjen-
nomslagskraft et slikt hensyn har ved kollisjon med de gvrige interessentene vil imidlertid
variere.!® Selskapsrettslige regler om ivaretakelse av kreditorinteressen vil ogsa kunne sup-
pleres av konkursrettens regler. Driver styremedlemmene eller andre pa kreditorenes regning
og risiko vil disse kunne omstates i konkursbehandlingen.'*®

13 Ot.prp nr 23 (1996.1997) s. 48

114 Endret ved lov 16.12.2011 nr. 63

5 NOU 1992:29s. 38

16 Aarbakke (2012) s. 483 og Rt. 1993 s. 1399 «Ytternes»

17 Bstberg (2016) s. 77, Mahonen (2016) s. 200, Werlauff (2013) s. 32 og 589, Steinfeld (2007) s. 85 og CA s.
172.3

118 Aarbakke (2012) s. 483, Brathen (2009) s. 148, Aarum (1994) s. 366, Smith (1988) s.59
119 se Andenzs, Konkursrett s. 285 flg. for redegjorelse av omstatelsesreglene.
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| finsk rett fremholdes det med grunnlag i synet pa at selskaper er et nettverk av kontrakter at
kreditorer er en sentral del av selskapsinteressen.*® Som nevnt star disse, i tillegg til aksjonae-
renes innskudd, for selskapets finansiering. Kreditorene tar pa denne maten den samme risi-
koen som det aksjonaerene gjer ved sin finansiering. Prinsipielt vil selvsagt kreditorene ga
foran aksjeeiere i en eventuell konkurs, men i mange tilfeller vil det ofte ikke vere, eller i alle
fall begrenset med, midler igjen i boet. Britisk rett synes imidlertid mer skeptiske i a la kre-
ditorinteressen inngd i selskapsinteressen pa lik linje med aksjeeiere.’ CA s.172.3 foreskri-
ver at det bare er i «certain circumstances» at styremedlemmene ma ivareta kreditors interes-
ser. Likevel slik at «where a company is insolvent the interests of the creditors intrude».*?
Etter norsk rett synes rettskildebildet & ga lenger enn britisk rett i & matte ta hensyn til kredi-
tors interesser.'??

Dette viser at kreditorer inngadr som gruppe under selskapsinteressen, og er saledes en relevant
adressat for styremedlemmers lojalitetsplikt.

4.5.2 Ansatte

En annen sentral gruppe kontraktsparter er selskapets ansatte. | de aller fleste tilfeller er det
ngdvendig for selskapets levedyktighet & engasjere arbeidskraft for a oppfylle selskapets for-
mal. De ansatte er engasjert pa kontraktsrettslig grunnlag, og dette innebzrer i seg selv et al-
minnelig krav til aktsom og lojal opptreden fra selskapets side overfor de ansatte. Ansatte har
i sin tur en sarskilt lojalitetsplikt overfor sin arbeidsgiver, nemlig selskapet, og det er saledes

tale om et gjensidig lojalitetsforhold.*

| forarbeidene til endringen i aksjeloven og i forbindelse med drgftelsen av erstatningsansva-
ret i asl./asal. § 17-1 fremholdes det at styremedlemmer normalt ikke vil bli erstatningsansvar-
lig for beslutninger som «tar sikte pa & opprettholde driften og arbeidsplassene, selv om en
eventuell nedleggelse ville ha gitt aksjeeierne starre gkonomisk gevinst».'* Forarbeidenes
uttalelser gir uttrykk for at hensynet til ansatte i visse tilfeller kan gis forrang til aksjeeiernes
interesser i utbyttemaksimering. Tilsvarende fremgar det av tidligere forarbeider at styret plik-
ter & fremme aksjeeiernes interesser under begrensing av «de sosiale forpliktelser selskapet

120 Mahénen (2016) s. 199 og 200

121 steinfeld (2007) s. 85, Renshall (1990) s 180-181

122 \West Mercia Safetywear Ltd v. Dodd

Dette gjelder tilsvarende i svensk rett se Dotevall (2015) s. 283
124 Rt. 1990 s. 607 «Viking» og Rt. 1996 s. 1401 «Autronica»

2 Ot.prp.nr.55(2005-2006) s. 114

123
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har som arbeidsgiver».'?® Dette viser at lovgiveren anser ansatte som selvstendig del av den
sammensatte gruppen som inngdr i selskapsinteressen.**’

Aksjelovene gir ansatte rett til representasjon i styret der det er flere enn 30 ansatte og selska-
pet ikke har bedriftsforsamling jf. asl./asal. § 6-4. At de ansatte far velge et styremedlem viser
0gsd at ansatte har en viktig plass i selskapsinteressen.*®® Ansattevalgte styremedlemmer bi-
drar til 2 fremme og belyse ansattes hensyn nar beslutninger skal fattes i styret. Likevel er det
slik at ogsa ansattevalgte styremedlemmer pa samme mate som gvrige styremedlemmer plik-
ter & fatte beslutninger p& selvstendig grunnlag av hva som er i selskapets interesse.?

Styrerepresentasjonsordningen gjelder imidlertid bare i selskap av en viss sterrelse. | mindre
selskap vil stort sett samarbeidet og tilknytningen mellom selskapets ansatte og de gvrige or-
ganer i selskapet veere tettere enn i de selskap hvor representasjon kreves. Ved tettere samar-
beid og tilknytning vil det veere lettere for de ansatte a bli hart slik at styremedlemmene kan ta
deres syn i betraktning. Ordningen med styrerepresentasjon kan i et slikt perspektiv like gjer-
ne ses som en sikkerhetsmekanisme for & sgrge for at ansattes interesser sikres ogsa i starre
selskap. Dette medfarer at fraveer av styrerepresentasjon for ansatte ikke innebarer at ansatte
ikke inngar i selskapsinteressen.

En rekke lovbestemmelser i lovverket bidrar ogsa til a sikre ansattes rettigheter og interesser. |
farste rekke star Arbeidsmiljglovens bestemmelser. Videre bidrar ogsa rskl. § 3-3.5 og
§ 3-3a.9 til 4 internalisere ansattes interesser ved at loven krever opplysning om ansattes for-
hold i arsheretningen. Mer konkret for ansattes stilling under selskapsinteressen finnes
vphl. 8 6-16.1 i tilfeller av oppkjgp. Bestemmelsen dreier seg om styrets uttalelse om konse-
kvenser av oppkjgp hvor uttalelsen ma inneholde vurdering av «selskapets interesser, herun-
der hvilken effekt tilbudsgiverens strategiske planer [...] vil kunne fa for de ansatte». Slik jeg
leser bestemmelsen tyder «herunder» pa at lovteksten presiserer at ansattes interesser inngar
som del i selskapsinteressen.

4.6 Bredere samfunnsinteresser

Det finnes holdepunkter i rettskildene for at bredere samfunnsinteresser slik som lokalmiljget,
klima, antikorrupsjon, menneskerettigheter mv. omfattes av selskapsinteressen.*® Sentral i
denne forbindelse er dommen inntatt i Rt. 1922 s.272 «Freia» hvor det ble akseptert at gene-

126 Ot.prp nr. 19(1975-1976) s. 111

27 Tilsvarende i dansk rett Werlauff (2013) s. 32

128 Brathen (2009) s. 148

129 Ot.prp nr. 7(1971-1972) s. 43-44, Ot.prp.nr 23 (1996-1997) 5.77
130 sjéfjell (2015) s. 22
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ralforsamlingen i Freia sjokoladefabrikk tilgodesa en fond til medisinsk forskning. Retten la
til grunn at generalforsamlingen var berettiget til a fatte flertallsvedtak som «indirekte eller i
det lange lgp» ville tjene til a fremme selskapets interesser. Avgjarelsen dreier seg helt direkte
om generalforsamlingens kompetanse innenfor selskapsinteressen, men belyser selskapsinter-

essen som interessesfzre generelt.™*!

Slik jeg tolker Freia-dommen er det sentrale at disse hensyn etterleves og markedet responde-
rer positivt ved a ta bredere samfunnsinteresser i betraktning, slik at dette leder til skonomisk
gevinst for selskapet. Dermed vil bredere samfunnsinteresser indirekte omfattes av selskapsin-
teressen, forutsatt at det leder til gkonomisk gevinst for selskapet. Dette bekreftes av at det er
selskapets langsiktige overlevelsesevne som er det sentrale utgangspunkt for selskapsinteres-
sen, men at i visse tilfeller vil det a ta bredere samfunnsinteresser i betraktning kunne pavirke
dette positivt.**?

Selv om det kan veere legitimt, og til og med en plikt, for styret og ta slike hensyn i betrakt-
ning virker det kunstig a legge til grunn at styremedlemmene har en lojalitetsplikt overfor
samfunnsinteresser slik som miljget og lokalsamfunnet.*® Disse interesser og hensyn er legi-
time hensyn & ta under forvaltningen av selskapet, men det skal i mye til for at disse hensyne-
ne far forrang de gvrige interesser og hensyn som inngar mer direkte i det konkrete selskapet
og de kan neppe gis forrang i forhold til selskapets interesse i gkonomisk gevinst.** Dette
utelukker imidlertid ikke at styremedlemmene har en moralsk plikt til & legge til rette for at
selskapet driver s etisk som mulig.**®

4.7 Oppsummering
Werlauff oppsummerer selskapsinteressen etter dansk aksjeselskapsrett pa falgende mate:

«[S]elskabets interesse i nettogevinst med henblikk pa varetagelse af et antal inbyrdes
vaegtede interesser, primart selskabsdeltagernes interesse i kapitalveekst, sekundeert
selskabskreditorenes interesse i overholdelse af de med dem indgpede aftaler, og
tertieert medarbejdernes, medkontrahentenes og samfundets interesser i selskabet, dog

B3 Smith (1988) s. 57

132 Rt. 2000 s. 2033

133 Andenaes (2006) s. 358 legger til grunn at bredere samfunnsinteresser er et legitimt hensyn & ivareta, men
slik jeg tolker ham lar han ikke disse innga i selskapets interesser som sadant. Sjafjell (2015) s.22flg gar der-
imot lenger i & argumentere for at bredere samfunnsinteresser er en selvstendig del av selskapets interesser ut
over & veere et hensyn det kan vere legitimt a til en viss grad vektlegge.

134 Andenas (2006) s. 358

35 Swartz (2005) s.79-100 har utarbeidet forslag til slike retningslinjer
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saledes at de sistnavnte efter omstendighetene kan fa absolut forrang for samtlige
gvrige bestandele af selskabsinteressen.»*

Det sitatet ovenfor gir langt pa vei uttrykk for den beskrevne fremstillingen av norsk rett. Den
er imidlertid pa visse punkter noe unyansert. For eksempel er det liten grunn til prinsipielt &
behandle ansatte, kreditorer og gvrige kontraktsparter pa ulik trinnhgyde i selskapsinteressen.
Dette vil bero p& det konkrete tilfelle og hvilke hensyn som melder seg.*” Werlauff sin utta-
lelse gar etter denne forfatterens syn glipp av at selskapets gkonomiske vinning er det sentra-
le.*® P& denne maten vil flest mulig av interessesubjektenes hensyn ivaretas. Like fullt er ut-
talelsen god som en generell veiledning eller pekepinn pa de subjekter og interesser som gjar
seg gjeldene under selskapsinteressen hermed ogsa adressater for styremedlemmenes lojali-
tetsplikt. Hensynet til de gvrige interessesubjektene ma imidlertid ikke strekkes sa langt at det
ved interessekonflikt de far forrang selskapets primare formal, som i utgangspunktet vil vere
langsiktig drift. Dette inneberer for de individuelle styremedlemmer at det vil veere i strid
med deres lojalitetsplikt om de utenfor styrevervet foretok seg noe som kunne ha skadet ak-
sjefellesskapet, kreditorer eller ansatte pa tross av at dette ikke ngdvendigvis ville ha skadet
selskapet gkonomisk.

For & oppsummere og avslutte denne delen av avhandlingen vil jeg sitere Andenaes: «selv om
ledelsen primart skal fremme selskapets interesse, er det rom for berettiget varetakelse av
andre interesser, herunder hensynet til aksjeeiere, ansatte eller allmennheten.[min kursive-
ring]».** Det dreier seg saledes om en balansering av de ulike hensyn som gjer seg gjeldende
i selskapet til enhver tid og begrepet kan ikke gis et helt fast innhold.

136 Werlauff (1991) s. 72
57 Reiersen (2015) s. 291, Aarum (1994) s. 365

138 Aarbakke (2012) s. 483 og Brathen (2014) s. 175. Andenas (2006) s. 358 legger til grunn at selskapets inter-
esse er styrets overordnede pliktsubjekt hvor aksjonerers, ansatte og allmennheten er sekundare hensyn.
Tilsvarende Sjafjell (2015) s. 16

139 Andenas (2006) s. 358
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5 Seerlige regler med relevans for styremedlemmers
lojalitetsplikt

5.1 Krav til styremedlemmers habilitet

5.1.1 Innledning

Aksjelovene oppstiller krav til styremedlemmers habilitet nar de fatter vedtak i styremgte. Det
rettslige grunnlaget for dette finnes i asl./asal. § 6-27. Denne er relevant for styremedlemmers
lojalitetsplikt, idet den skal forhindre at styremedlemmer deltar i behandlingen i saker hvor de
har en egeninteresse i utfallet.'*® Regelen kan sdledes bidra til at brudd pd lojalitetsplikten
unngas.

Til forskjell fra lojalitetsplikten er habilitetsregelen en saksbehandlingsregel og ikke en mate-
riell regel. Virkningen av at inhabilitet foreligger er at styremedlemmet plikter & avsta fra be-
handlingen av saken, og dersom mer enn halvparten av styremedlemmene er inhabile er ikke
styret vedtaksfart jf. asl./asal. § 6-24. | tilfellet hvor styret ikke er vedtaksfart pa grunn av
inhabilitet ma avgjerelsen og behandlingen av denne forelegges generalforsamlingen jf.
Rt. 1990 s. 330. Dersom et inhabilt styremedlem har deltatt i behandlingen eller ved avstem-
ningen i en sak er det sikker rett at vedtaket er ugyldig, dersom det kan antas at inhabiliteten
kan ha hatt innvirkning pé vedtaket.**

Inhabilitetsregelen bygger pé en forutsetning om lojalitetsplikt for styremedlemmer.**? Habili-
tetsregelen for styremedlemmer rammer vidt og denne avhandlingen tar ikke sikte pa a gi en
fullstendig dekkende beskrivelse av alle tilfeller som omfattes av regelen. Derfor vil jeg ngye
meg med & redegjere for bestemmelsen med sikte pa a vise hvordan bestemmelsens anvendel-
sesomrade dekker noe av samme omrade som styremedlemmers lojalitetsplikt overfor selska-
pet. Jeg vil ogsa se pa sartilfellet hvor lojalitetsplikten hindrer at habilitetsregelen benyttes pa
illojale mater.

5.1.2  Habilitetsregelen forebygger lojalitetskonflikter
Det forste vilkaret bestemmelsen i asl./asal. § 6-27 oppstiller er at beslutningen er av «serlig
betydning» for styremedlemmet eller noen med en sarlig tilknytning til denne'*®. Ordlyden

1

N

% Andenzs (2006) s. 360
" HR-2001-556, Rt. 1893 s. 875, Rt. 1957 s. 257
12 Andenas (2006) s. 360
3 Naermere om «narstdende» i asl./asal. § 1-5.1

o
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viser at det kreves en noksa hgy terskel for at noen skal anses som inhabil. Det tyder pa at
betydningen ma vaere noksa stor for styremedlemmet, eller dennes nzrstaende, og avgrenser
saledes mot beslutninger av mer triviell art. Avgjgrende for habiliteten er imidlertid om sty-
remedlemmet har en «fremtredende personlig eller gkonomisk sarinteresse i saken».

Ordlyden «sarinteresse» tilsier at det ma dreie seg om en spesiell interesse hos styremedlem-
met. Dette inneberer at det ma dreie seg om en interesse som er selskapsfremmed i den for-
stand at interessen ligger utenfor de interesser styremedlemmet er satt til & ivareta.*** Dette vil
veere tilfellet om styremedlemmet driver virksomhet ved siden av styrevervet og denne virk-
somheten, og dermed styremedlemmet, vil kunne oppnd komme i en gunstig stilling av at
styret treffer en konkret avgjarelse.

Denne interesse kan videre vere av «personlig eller gkonomisk» art og ma vare «fremtreden-
de». Dette viser ogsa at det det kan dreie seg om et bredt spekter av fordeler, men at det settes
en begrensning i den forstand at interessen ma vare «fremtredende», eller med andre ord sen-
tral i avgjgrelsen som skal fattes av styret. | Hayesteretts kjeeremalsutvalgs avgjarelse i kjen-
nelsen HR-2001-556 fremgar det at sarinteressen ma vare av en slik styrke at den virker mo-
tiverende pa styremedlemmets standpunkt i saken.'* Kjennelsen dreide seg om en stiftelse
som hadde tilgodesett Hordaland Rokrets med en gave. Pa grunn av en rekke omstendigheter
ville stiftelsen trekke tilbake gaven de tidligere hadde gitt rokretsen. Ett av styremedlemmene
i stiftelsen var styreformann i Rokretsen og han ble av denne grunn erklert inhabil av Hgyes-
teretts kjeeremalsutvalg. Selv om det i dette tilfellet dreide seg om en stiftelse og ikke et aksje-
selskap er for habilitetsdragftelsen ikke av slik betydning at avgjgrelsen mangler relevans. Stif-
telsesloven og aksjelovens habilitetsbestemmelser bygger pa tilsvarende vurderingstema og
sakskompleksene vil 0ogsa ofte veere beslektet, da det i begge tilfeller dreier seg om selskaper
med styrer som forvaltningsorgan. Om habilitetsvurderingen uttaler fgrstvoterende Coward:

«Det ma vaere tilstrekkelig at den interesse organisasjonen har i saken, er spesiell og av
en slik styrke at den er egnet til & pavirke styremedlemmets standpunkt i saken, jf. Aar-
bakke m.fl., op.cit. side 433.»

Et annet tilfelle hvor en slik seerinteresse er «fremtredende» er i tilfeller av selvkontrahering,
altsa hvor styremedlemmet for eksempel har en vesentlig aksjepost i det kontraherende fir-
ma.* Et vesentlig hensyn bak bestemmelsen er at selskapets styre skal vere beslutningsdyk-

14 Aarbakke (2012) s. 522
15 Andenas (2006) s. 350
18 Aarbakke (2012) s. 522
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tig i den forstand at den skal ha selskapets interesser for gye nér beslutninger skal fattes.™*’
Slik sett skal bestemmelsen sikre at styret har en betryggende sammensetning nar det fattes
vedtak.'*® Om et styremedlem har en slik fremtredende sarinteresse i saken vil tilliten til at en
avgjarelse i selskapets beste fattes. | forarbeidene er det helt uttrykkelig uttalt at habilitetsbe-
stemmelsen begrunnes i hensynet til tilliten til styremedlemmene, og ledelsen for gvrig.**°

Det er videre tydelige likhetstrekk mellom lojalitetsplikten og habilitetsregelen ved at begge
regler har en funksjon i henholdsvis a fremme og verne selskapsinteressen. Bestemmelsens
forarbeider tar uttrykkelig for seg likheten mellom styremedlemmers alminnelige lojalitets-
plikt og habilitetsregelen:

«Ved vurderingen av spgrsmalet om inhabilitetsregelen begr endres, ma inhabilitetsreg-
lene ses i sammenheng med styremedlemmenes og administrerende direktgrs alminneli-
ge lojalitets- og aktsomhetsplikt overfor selskapet og aksjeeierne, og plikten til ikke & la
selskapsfremmede hensyn motivere de avgjarelser de er med pé & treffe»*

Habilitetspliktens forebyggende virkning innebarer saledes at mange tilfeller av interessekon-
flikt som i gvrige land ma lgses av lojalitetsplikten er direkte lgst i asl./asal. § 6-27, med den
virkning at den begrenser behovet for utfylling med ulovfestede regler. Som fremstillingen vil
vise, er det imidlertid en rekke tilfeller hvor habilitetsbestemmelsen ikke strekker til, hvor
lojalitetsplikten vil ha en selvstendig betydning.

5.1.3 lllojal bruk av habilitetsregelen

Styremedlemmer kan bli fristet til & benytte habilitetsregelen for & unnga a fatte beslutninger
de synes er vanskelige. Enten fordi saken er komplisert, kontroversiell eller at styremedlem-
met har en tilknytning til noen uten at dette forholdet er sterkt nok til at det rammes av habili-
tetsregelen. Styremedlemmene plikter & handle slik de til enhver tid mener er i selskapets bes-
te, og kan ikke sette selskapets interesser til side til fordel for hensyn slik som tilknytnings-
forhold til aksjeeiere eller liknende.™" | forarbeidene fremgér dette helt uttrykkelig.

«Nar det gjelder dette siste argumentet, ma man imidlertid ikke glemme at utgangs-
punktet er at styremedlemmet og administrerende direktgr har plikt til & veere med pa a

YT Her gér norsk rett lenger enn svensk rett da den norske bestemmelsen omfatter enhver beslutning og ikke

utelukkende avtaleinngdelse se Ostberg (2016) s. 161 og 169flg.
148 Andenas (2006) s. 349
19 NOU 1992:26's. 154
%0 NOU 1992:29s. 154
151 Andenas (2006) s. 358
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behandle og ta avgjarelser i selskapssaker, og dette gjelder selv om det kan vare per-
sonlig ubehagelig a treffe avgjarelsen. Inhabilitetsreglene ma altsa ikke veere en sovepu-
te som styremedlemmene eller administrerende direktar kan skyte seg inn under»'*?

Det rettslige grunnlaget for dette kan falge bade av asl./asal. § 6-12, i den forstand at ansvaret
for forvaltning av selskapet ville blitt vesentlig uthulet om styremedlemmer kunne trekke seg
fra avgjerelser pa denne maten. Lojalitetsplikten overfor selskapets interesser er ogsa brutt
dersom styremedlemmet velger & avsta fra en beslutning under henvisning til habilitet for a
unnvike et forhold som vanligvis ikke medfarer inhabilitet. Selskapet har krav pa den kollek-
tive visdom og kompetanse hos styremedlemmene som skal forvalte dets interesser.™

Et neste tilfelle som kan oppsta er spekulativ bruk av habilitetsregelen fra de gvrige styremed-
lemmer for enten (i) & lamme styret ved at det ikke blir vedtaksfart jf. asl./asal. § 6-24 eller for
(ii) 4 tilpasse styrets sammensetning for at en konkret beslutning skal fattes.

Ser vi for oss et scenario hvor et selskap har fem styremedlemmer. To av disse er i favar av en
avgjerelse som tilgodeser ansattes interesser. De resterende tre er enten ngytrale eller positive
til & legge ned en avdeling i driften hvor mange arbeidsplasser gar tapt. | dette tilfellet vil de
to kunne fremme habilitetsinnsigelse i styrerommet mot dem som er for nedleggelse med den
mulige falge at de eller dette styremedlemmet faler seg presset til & avsta fra behandlingen av
saken. Siden det da er to mot to er styret handlingslammet inntil habilitetsspgrsmalet er av-
gjort av generalforsamlingen eller et varamedlem trer inn. P& den maten har mindretallet tre-
nert den endelige beslutningen.

| det samme tilfelle kan det tenkes at de to styremedlemmene i ansattes faver vet at varamed-
lemmet ofte er ansattvennlig og fremmer en slik habilitetsinnsigelse slik at denne vil tre inn.
Mindretallet har saledes ved a fremme uholdbare habilitetsinnsigelser manipulert styrets
sammensetning for & fa fremmet et vedtak som ellers muligens ville blitt nedstemt ved den
alminnelige sammensetning.

Disse to tilfellene vil i likhet med at et styremedlem avstar fra a fatte vanskelige beslutninger
rammes av styremedlemmenes lojalitetsplikt ved at styremedlemmene benytter hersketeknik-
ker og spekulativ bruk av lovens bestemmelser for & fremme interesser som ellers ikke ville
kommet i stand ved ordinzr behandling. Selv om en slik avgjarelse isolert sett kan aksepteres
under selskapsinteressen, vil neppe maten denne er kommet i stand veere lojal da den helt klart

192 NOU 1992:26 s. 154
153 Grossfeld (2006) s. 67 og Schmitthoff (1968) s. 563 i britisk rett
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bryter med lovens ordning hvor det er de ordinere, og ikke varamedlemmer, som i farste rek-
ke skal forvalte selskapet og dets interesser jf. asl./asal. § 6-12. A benytte habilitetsregelen pa
denne maten er illojalt overfor dem som har valgt styremedlemmet da det ikke lenger er denne
som skal forvalte selskapets interesser.

5.2 Straffebud og illojalitet

De groveste tilfellene av at styremedlemmer setter sine egne interesser foran selskapets vil
rammes av straffelovens regler om blant annet skonomisk utroskap og underslag.*** I denne
fremstillingen vil jeg benytte strl. 2005 § 390 om gkonomisk utroskap som et veiledende ek-
sempel pa at lojalitetsplikten gar lenger enn dette straffebudet. Samtidig gir straffebestemmel-
sen en viss pekepinn pa lojalitetspliktens anvendelsesomrade. Straffebudet ma i en aksjesel-
skapsrettslig kontekst sies & bere lojalitetshensyn ved at den verner om den part som har tillit
til at en annen styrer med sine formuesgoder. Bestemmelsen i strl. 2005 § 390 lyder:

«Den som handler mot en annens interesser som han styrer eller har tilsyn med, med
forsett om a oppna en uberettiget vinning for seg eller andre eller om a skade, straffes
med bot eller fengsel inntil 2 ar.»

Bestemmelsen er sarlig relevant pa aksjeselskapsrettens omrade da selskapets styre i stor grad
rader over selskapets midler. | dommen inntatt i Rt. 2011 s. 257 ble et styremedlem dgmt for a
ha vederlagsfritt overdratt over 55 millioner kroner fra et selskap hvor han hadde aksjeeierin-
teresser til et annet selskap han selv ogsa hadde vesentlige aksjeeierinteresser. Dommen er
avsagt etter tidligere straffelov fra 1902 § 275, men dagens bestemmelse avviker ikke vesent-
lig fra denne. Dommen er relevant i denne forstand da den slar fast at man kan bli ansvarlig
for gkonomisk utroskap selv om man har vesentlige eierinteresser i selskapet. Hayesterett
uttaler om identifikasjonssparsmalet:

«at A som styreleder handlet mot selskapets tarv ved a foresta utbetalinger fra X pa til
sammen 55 559 300 kroner uten a sikre selskapet noen tilsvarende motytelse, og for det
annet uttaler at dette farte til en betydelig uberettiget vinning for Y og dermed ogsa for
A selv som eier av selskapet.»

Interessant i denne forbindelse er ogsa uttalelsen om at styrelederen, i likhet med andre styre-
medlemmer for gvrig, plikter a handle i trad med selskapets tarv. Dette ma gjelde ogsa for de

54 Krenkelse av forretningshemmeligheter jf. strl. § 207 og rettsstridig tilegnelse av forretningsmuligheter jf.
strl § 208 har ogsa en side til lojalitetsplikten. Se kort om disse under pkt. 9.3.1.
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mildere tilfellene som vil rammes av lojalitetsplikten, men vil ga klar av det strengere straffe-
budet om utroskap.

| den nevnte sak sluttet Hayesterett seg til rettsanvendelsen i lagmannsrettens dom.™ | mot-
setning til Hoyesterett uttalte lagmannsretten seg om forholdet mellom straffebudet og styre-
medlemmers lojalitetsplikt overfor selskapet. 1 denne forbindelse la lagmannsretten til grunn
at det er et vilkar at styremedlemmet ma ha brutt sin ulovfestede lojalitetsplikt overfor sel-
skapsinteressen for at utroskap skal ha funnet sted.

«For at disse handlingene skal rammes av straffeloven § 275, ma de stride mot Xs tarv. |
dette ligger at A forsettlig har krenket den lojalitetsplikt han har overfor selskapet og at
han ved overfagringene handlet mot selskapets interesser.»

At styremedlemmers brudd pa lojalitetsplikten overfor selskapets interesser pa denne maten er
et inngangsvilkar for straffebudets anvendelse innebeerer at lojalitetsplikten strekker seg leng-
er enn straffebudet. Dette er praktisk i tilfeller hvor strafferettens strenge bevis eller skyldkrav
ikke er oppfyilt.

% RG 2010s. 914 (Borgarting).
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6 Generelt om interessekonflikter mellom styremedlemmets
0og selskapets interesser

En helt sentral del av lojalitetsplikten er at styremedlemmene ikke ma sette sine egne interes-
ser foran selskapets.*® Dette innebzrer at dersom det er interessekonflikt mellom selskapets
interesser og styremedlemmets, ma styremedlemmets egeninteresser vike. Plikten til & la for-
retningsmuligheter tilflyte selskapet og forbudet mot illojal deltakelse i konkurrerende virk-
somhet er tilfeller av slik interessekonflikt.

Forbudet mot a skaffe seg saerfordeler pa selskapets bekostning har en side til en rekke be-
stemmelser i aksjeselskapslovgivningen. For det farste vil generalklausulen om misbruk av
styremyndighet i asl./asal. § 6-28 veere relevant dersom en aksjeeier eller selskapets interesser
rammes. Videre vil habilitetsregelen i § 6-27 hindre at styret deltar i avgjgrelser om seg selv
eller noen narstaende. | tillegg inneholder § 6-17 et forbud mot at styremedlemmet mottar
godtgjerelse fra andre enn selskapet i forbindelse med rettshandel for selskapet. Disse be-
stemmelsene fungerer sammen og hver for seg for a hindre at styremedlemmene skaffer seg
seerfordeler pa bekostning av selskapet og er saledes utslag av lojalitetsprinsippet som falger
av det tillitsforholdet styrevervet representerer for selskapet og dets aksjeeiere. Videre finnes
det andre steder i lovgivningen bestemmelser som setter forbud mot illojal atferd fra styre-
medlemmer. | denne avhandlingen vil s&rlig nevnes bestemmelsene i markedsfaringsloven
under punket om konkurranseforbud.

Lovbestemmelsene som sammen og hver for seg bidrar til & ivareta lojalitetshensynet i aksje-
selskapsretten fanger likevel ikke opp alle former og tilfeller av styremedlemmers lojalitets-
plikt overfor selskapet. Det er alminnelig antatt i juridisk litteratur og har grunnlag i den over-
for nevnte draftelse om styremedlemmers plikt til lojalitet pa grunn at tillitsforholdet styre-
medlemmer star i overfor selskapet, at disse ikke kan benytte sin stilling til & tilegne seg for-
deler p& selskapets bekostning.*’

Den overfor nevnte dom inntatt i Rt. 1932 s. 951 har fungert som utgangspunkt for leeren om
lojal atferd for styremedlemmer.™® Saken dreide seg om en enebestyrer i et selskap hvor ene-
bestyreren ervervet en fordring pa selskapet til en betydelig redusert pris, hvor han senere

156 Ostberg (2016) s. 158 flg. NUES pkt 8 (s. 28) hvor det ogsa presiseres at styremedlem med mange styreverv
bar utvise szrlig aktsomhet for 4 unnga & komme i interessekonflikter.

57 Andenas (2006) s. 359, Aarum (1994) s. 64 og 350, Aarbakke (2012) s. 528 og Smith (1988) s. 49
158 Andenas (2006) s. 360, Aarum (1994) s. 350, Ostberg (2016) s. 174 (om norsk rett).
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gjorde denne gjeldende mot selskapet pa fordringens fulle palydende. Undertiden er avgjarel-
sen blitt gammel, men den har fremdeles praktisk betydning ved at den i nyere praksis stadig
vises til.™° Dommen tolkes slik at det legges en «skjerpet aktsomhetsvurdering til grunn
straks det dreier seg om en avgjerelse hvor styremedlemmets egne eller hans narstaende in-
teresser er involvert, og hvor det kan oppsta en interessekonflikt mellom de nevnte og selska-
pets interesser»'®® Uttalelsen i dommen om denne skjerpede aktsomhetsvurdering er:

«Efter bevisets stilling er jeg for mitt vedkommende gaatt ut fra at Hgiseth ikke har
gjort opmerksom paa sine forhandlinger om kjgpet. Jeg er enig i at Haiseth hadde grunn
til at gjore dette farenn han selv kjgpte for egen regning. Hans stilling som enestyre i
selskapet synes at maatte ha tilsagt ham dette, og jeg finner at der forelaa grunn for ham
til at utvise seerlig aktsomhet i en situasjon som denne, hvor det gjaldt et mulig konkur-
ranseforhold mellem selskapets og hans egne interesser.»

| dansk rett fremholdes det ogsa at styremedlemmers lojalitetsplikt innebeerer at styremed-
lemmet ma sette selskapets interesser foran sine egne dersom disse interessene skulle kollide-
re.*®* Tilsvarende fremholdes det i britisk rett at « [t]he rule is this. A trustee, who is entrusted
to sell and manage for others, undertakes in the same moment, in which he becomes a trustee,
not to manage for the benefit and advantage of himself ».'%?

| det fglgende vil jeg fokusere pa illojalitet som fglge av at styremedlemmet etterstreber de
gkonomiske sarinteresser han eller hun matte ha. Plikten til & la forretningsmuligheter tilflyte
selskapet og konkurranseforbud er sentrale i denne forbindelse og behandles i kapitler 7 og 8.

19 ge for eksempel TGLOM 2007-135885 og LA-1999-1426.
160 Aarum (1994) s. 352

1o Werlauff (1991) s. 24

162 Holder v. Holder

@
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7 Plikt til & la forretningsmuligheter tilflyte selskapet

7.1 Innledning

Styremedlemmer vil ofte i sitt virke komme over forretningsmuligheter de ellers ikke ville om
de ikke var styremedlemmer. Vi kan for eksempel tenke oss selskap A som driver med Kkjap,
salg og utvikling av eiendommer i Lillevik sentrum. Styremedlem X er blitt kjent med entre-
prengren Y etter gjentatte forhandlinger pa vegne av A. Y forteller X om en bygard midt i
Lillevik sentrum som er til salgs for en meget gunstig pris. Det viser seg at bygarden er veldig
lukrativ for X pa grunn av hennes serlige kompetanse pa omradet etter a ha arbeidet aktivt i
styret i A i mange ar. X kjgper sa eiendommen for sine egne penger og tjener et betydelig
belgp pa & benytte seg av forretningsmuligheten Y fortalte henne om. Spgrsmalet som reiser
seg i denne delen av oppgaven er hvorvidt, og i hvilken grad styremedlemmer plikter a la sli-
ke forretningsmessige muligheter tilflyte selskapet de har styreverv i.

Aksjelovene inneholder ingen regler om hvorvidt det eksisterer noen plikt for styremedlem-
mer & la forretningsmuligheter tilflyte selskapet. Disse tilfellene kalles i angloamerikansk rett
for leeren om «corporate opportunities». Andenas skriver at «[p]rinsippet om at ledelsen plik-
ter & la selskapet nye godt av slike "corporate opportunities” er imidlertid ikke utviklet nzr-
mere i norsk rettspraksis og teori, i motsetning til hva som er tilfelle i blant annet engelsk
rett».'®® Amerikansk rett har ogsa etablert en slik lzere, men med noen forskjeller fra den bri-
tiske modellen.'®* For & finne det narmere innholdet av forbudet mot & skaffe seg fordeler p&
selskapets bekostning er det interessant & se naermere pa hvordan denne regelen har utviklet
seg og praktiseres etter britisk og amerikansk rett. Disse laerene er omfattende og fortjener
saledes & bli behandlet sarskilt. Under pkt. 7.3 vil disse pliktene drgftes i forbindelse med
norsk rett.

7.2 Leeren om «corporate opportunities» i britisk og amerikansk rett.

7.2.1  Britisk rett

7.2.1.1 Introduksjon

| britisk rett er det utviklet en leere om at styret plikter & la «corporate opportunities» tilflyte
selskapet. | et europeisk perspektiv er dette jurisdiksjonen hvor en slik lere har utviklet seg
mest.'®® Denne har grunnlag i en langvarig praksis gjennom flere &rhundre.'®® Dette prinsippet
begrunnes i styremedlemmers «fiduciary duties» som faglge av styrets rolle som tillitsmann,

163 Andenas (2006) 5.360 og tilsvarende Dotevall (2015) s. 236

184 Dotevall (2015) s. 236 legger til grunn at den amerikanske modellen har tjent som forbilde for svensk og

tysk rett. Se neermere om dette under pkt.7.2.2
165 Dotevall (2015) 5.285
166 Se for eksempel Aberdeen Railway Co v. Blackie Bros. fra ar 1854
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agent og forvalter av selskapets midler og interesser.®’ Det rettslige grunnlaget for & la «cor-
porate opportunities» tilflyte selskapet er na kodifisert i den britiske Companies Act fra 2006
s. 175, men likevel slik at omfanget av bestemmelsene fremdeles bestemmes av prinsipper
utviklet i rettspraksis jf. CA's. 170.3 og s. 170.4.

7.2.1.2 Regal (Hastings) Ltd. v. Gulliver and others (1942)
Den britiske dommen Regal (Hastings) Ltd. v. Gulliver and others er belysende for laeren om
«corporate opportunities.

Saken dreide seg om et selskap (Regal Ltd.) som drev kinodrift i Hastings, England. Driften
ble utvidet ved opprettelsen av et underselskap som ved leasingavtale sikret seg to nye kinos-
aler. Lessoren krevde at aksjekapitalen til underselskapet ble gkt med £ 5 000. Fire av styre-
medlemmene i selskapet og styrelederen (Gulliver) bidro med den sterste delen av den pa-
krevde kapitalgkningen. Deretter solgte styremedlemmene aksjene sine med betydelig fortje-
neste.

Selskapets nye eiere gikk til ssksmal mot Gulliver og de gvrige styremedlemmene. Grunnla-
get for dette var at Gulliver og styremedlemmene hadde brutt sin lojalitetsplikt overfor sel-
skapet ved a oppna fortjeneste utelukkende pa grunn av sine verv i selskapets styre.

Retten kom til at styremedlemmene hadde handlet i strid med sine lojalitetsforpliktelser over-
for selskapet. Deres mulighet til fortjeneste hadde materialisert seg utelukkende pa grunn av
deres stilling som styremedlemmer i selskapene.'®® Interessant & merke seg er at dommen
oppstiller en regel som ikke tillater at styremedlemmene benytter forretningsmuligheter de har
oppdaget som fglge av at de var styremedlemmer i det aktuelle selskapet. Med andre ord
dreier det seg utelukkende om en &rsaksregel.*® De ble dermed demt til & tilbakebetale for-
tjenesten med den falge at Regal Ltd. hadde krav pa styremedlemmenes berikelse. Denne re-
gelen er i senere praksis og juridisk teori betegnet som «no profit»-regelen.™

«In the result 1 am of opinion that the directors standing in a fiduciary relationship to
Regal in regard to the exercise of their powers as directors, and having obtained these
shares by reason and only by reason of the fact that they were directors of Regal and in

167 Se pkt.3.4.2 for en kort redegjarelse av «fiduciary duties»

® Andenas og Wooldridge (2009) s. 272
° Kershaw (2005) s. 607
® Davies og Worthington (2012) s. 592
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the course of the execution of that office, are accountable for the profits which they
have made out of them. »'"*

Det uttales at styret ville ha unngatt & bega lojalitetsbrudd om de hadde forelagt for general-
forsamlingen spgrsmalet om de kunne foreta seg slike investeringer. Uten at generalforsam-
lingen hadde godtatt et slikt krav ville det veere i strid med styremedlemmenes plikt til & la
forretningsmuligheter tilflyte selskapet.

«They could, had they wished, have protected themselves by a resolution (either ante-
cedent or subsequent) of the Regal shareholders in general meeting. In default of such
approval, the liability to account must remain. »'"

En utfordring med denne regelen er tilfeller med spekulativ atferd fra aksjeeiere og de gvrige
styremedlemmene. Dersom begge disse grupper vet om at styremedlemmet foretar en handel i
strid med laeren om «corporate opportunity» uten aktivt & ga inn for & hindre dette vil de kun-
ne oppna den fordelen at de kan se an hvorvidt det illojale styremedlemmets investering gir
god avkastning eller ikke, far de eventuelt krever hele fortjenesten overfart til selskapet under

henvisning til brudd pé leeren om «corporate opportunity».*”

7.2.1.3 Boardman v. Phipps (1966)

Regal-dommen dannet utgangspunktet for leeren om forretningsmuligheter og blir fremdeles
stadig vist til i den juridiske litteraturen, seerlig pa grunn av rettsvirkningene ved brudd pa
plikten til & la forretningsmuligheter tilflyte selskapet.'’* Siden Regal-dommen ble avsagt i
1942 har flere dommer utviklet og nyansert plikten til & la forretningsmuligheter tilflyte sel-
skapet.*” Allerede i dommen Boardman v. Phipps viser retten en mer pragmatisk holdning til
forbudet om at styremedlemmer for egen vinning benytter seg av forretningsmuligheter.

Saken dreide seg om en stiftelse hvor Tom Boardman og Tom Phipps, to av stiftelsens forval-
tere (fiduciaries), kjopte aksjer i et selskap hvor stiftelsen allerede var minoritetsaksjoneer.
Selskapet gikk darlig og Boardman og Phipps bidro til at selskapet klarte seg, ved at det ble
gjennomfart restruktureringer i selskapet. Fglgen av dette ble dermed at de to, i likhet med
stiftelsen, oppnadde fortjeneste som fglge av sine investeringer. De to hadde fatt seerlig innsikt

1 Regal (Hastings) Ltd. v. Gulliver and others

Regal (Hastings) Ltd. v. Gulliver and others
3 Davies og Worthington (2012) s. 597, Renshall (1990) s. 186

% Davies og Worthington (2012) s. 592, Andenas og Wooldridge (2009) s. 272. Se mer om rettsvirkningene i
pkt. 11

%5 Kershaw (2005) s. 605 og 606
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i aksjeselskapets utfordringer i sine roller som tillitsmenn, informasjon de ikke pa annen mate
kunne ha fatt fatt pa. John Phipps, en dem stiftelsens skulle tilgodese, gikk til sak mot stiftel-
sens to tillitsmenn.

Problemstillingen om & utnytte informasjon de hadde fatt som fglge av sin posisjon som til-
litsmenn kom pa spissen pa tross av at stiftelsen ikke under noen omstendighet hadde, uten
godkjennelse fra domstolene, rettslig mulighet eller intensjoner om a kjape aksjene pa egen-
hand. Likevel kom retten til at det forela brudd pa plikten til & la forretningsmuligheter tilflyte
selskapet. Flertallet tok opp traden fra Regal-dommen og fant at de to handlet i strid med loja-
litetsplikten ved at de to hadde brutt regelen om ikke a gjere fortjeneste av muligheter de opp-
daget utelukkende som fglge av styrevervet.

Avgjarelsen ble imidlertid avsagt under dissens. Her ble det fremholdt at det relevante vurde-
ringstema burde veere hvorvidt det foreligger «a real sensible possibility of conflict». Dette
altsa i motsetning til den rent teoretiske mulighet for interessekonflikt flertallet, i trad med
Regal-dommen, avgjorde saken etter.'’® Dissenterende Lord Upjohn er klar pa at Regal-
dommen ikke fravikes, men at faktum var sapass ulikt at arsaksregelen ikke hadde overfg-
ringsverdi. Mindretallet fant ikke Boardman og Phipps skyldig i brudd pa plikten til a la for-
retningsmuligheten komme selskapet til gode, da de hverken ville eller kunne ha investert i
aksjene, med den fglge at det ikke kunne foreligge noen interessekonflikt. Senere praksis fra
britiske domstoler viser at det vurderingstema dissensen oppstiller har fatt tilslutning.*””

7.2.1.4 Bhullar v. Bhullar (2003)

En nyere avgjgrelse fra britiske Court of Appeal i saken Bhullar v. Bhullar belyser hvordan
utviklingen har gitt dissensen i Boardman v. Phipps tilslutning ogsa pa aksjeselskapenes om-
rade.

Saken dreide seg om et aksjeselskap opprinnelig stiftet 1950 hvor aksjene var fordelt med en
halvpart pa hver av brgdrene Bhullar. Da saken kom for domstolene pa slutten av 1990-tallet
var selskapet fremdeles eid av familien Bhullar og styret bestod av medlemmer av Bhullarfa-
milien. Selskapet drev med dagligvarehandel, men hadde i tillegg tidligere investert i en tomt
og leide ut denne til en bowlinghall. Ett av styremedlemmene oppdaget, en kveld han var og
bowlet i bowlinghallen, at parkeringsplassen utenfor hallen var til salgs og kjgpte denne med
sine private midler. Selskapets aksjeeiere hadde uttrykt klart overfor styret at de ikke gnsket a
investere videre i tomteeiendommer.

176 Kershaw (2005).s. 606.

7" Se for eksempel Industrial Development Consultants v. Cooley og Bhullar v. Bhullar. Tilsvarende Davies og
Worthington (2012) s. 565 og Kershaw (2005).s 606
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Likevel kom retten til at det foreld en rimelig mulighet for interessekonflikt, og demte den
investerende broren til 4 fralegge seg sin berikelse til gunst for familieselskapet. Det ble sar-
lig lagt vekt pa at det investerende styremedlemmet burde ha opplyst selskapet om mulighe-
ten. Dette pa tross av at selskapet, dog uformelt, hadde gitt uttrykk for at det ikke var interes-
sert i & investere videre og at slike investeringer 1a utenfor selskapets alminnelige drift. P& den
andre siden kunne det tenkes at selskapet ville ha benyttet seg av en slik gunstig mulighet om
den hadde blitt forelagt dem. Dette synes avgjarende for resultatet retten kommer til nar det
uttales:

« Like the defendant in Industrial Development Consultants Ltd v. Cooley, the appel-
lants in the instant case had, at the material time, one capacity and one capacity only in
which they were carrying on business, namely as directors of the Company. In that ca-
pacity, they were in a fiduciary relationship with the Company. At the material time, the
Company was still trading, albeit that negotiations (ultimately unsuccessful) for a divi-
sion of its assets and business were on foot. As Inderjit accepted in cross-examination, it
would have been "worthwhile" for the company to have acquired the Property. Alt-
hough the reasons why it would have been "worthwhile" were not explored in evidence,
it seems obvious that the opportunity to acquire the Property would have been commer-
cially attractive to the Company, given its proximity to Springbank Works. Whether the
Company could or would have taken that opportunity, had it been made aware of it, is
not to the point: the existence of the opportunity was information which it was relevant
for the Company to know, and it follows that the appellants were under a duty to com-
municate it to the Company. The anxiety which the appellants plainly felt as to the pro-
priety of purchasing the Property through Silvercrest without first disclosing their inten-
tions to their co-directors — anxiety which led Inderjit to seek legal advice from the
Company's solicitor — is, in my view, eloquent of the existence of a possible conflict of
duty and interest.

| therefore agree with the judge when he said (in paragraph 272 of his judgment) that
"reasonable men looking at the facts would think there was a real sensible possibility of
conflict”. [min kursivering]»

Den siste av de siterte setningene viser at domstolen benytter vurderingstema fra dissensen i

Boardman v Phipps nar den kommer til at det var en rimelig mulighet for interessekonflikt

mellom selskapets og styremedlemmets interesser. Retten fant at det ikke hadde betydning at

selskapet ikke hadde mulighet eller gnske om a benytte seg av muligheten. Dette fordi de ak-

tuelle styremedlemmene ikke kunne vite om selskapet ville ha benyttet muligheten om den ble

forelagt dem, ved for eksempel a ta opp et lan. Avgjarelsen berer saledes elementer fra den
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tidligere fremgangsmate, fra Regal-dommen, i tillegg til a ta opp vurderingstema mindretallet
i Boardman v Phipps presenterte. Selv om domstolen her legger opp til en mer pragmatisk
tilnermingen innebaerer dette likevel en streng plikt til & la forretningsmessige muligheter
komme selskapet til gode.

Interessant for avgjerelsen er at domstolen beveger seg mot en «line of business»-vurdering
slik denne praktiseres i USA.'"® «Line of business»-vurderingen drgftes naermere under. P&
den andre siden virker det ikke sa urimelig at nar man som tillitsperson er satt til & forvalte
andres — selskapets — midler skal opplyse om mulige forretningsmuligheter denne kunne ha
nytte av. Dersom selskapet ikke, etter & ha tatt stilling til forretningsmuligheten, ville benytte
seg av denne ville han hatt den fulle frihet til & forfalge forretningsmuligheten p& egenhand.*"

Som nevnt er en utfordring med den strenge britiske regelen at selskapet kan handle spekula-
tivt ved kun a kreve de mulighetene som i ettertid har vist seg a vare gkonomisk gunstige
tilbakefart til selskapet. Selv om Bhullar v. Bhullar tar for seg en mer pragmatisk fremgangs-
mate ble denne utfordringen ikke adressert eller korrigert, og det kan spgrres om slik opportu-
nistisk atferd er sarlig beskyttelsesverdig.'*°

7.2.1.5 Companies Act 2006

Det har i britisk rett pagatt en debatt i den juridiske litteratur knyttet til hvorvidt man opererer
med en regel om interessekonflikter begrenset til tilfellene hvor det foreligger «a real, sensible
possibility of conflict» (no conflict) eller et forbud mot fortjeneste styremedlemmet ikke ville
oppnadd hadde man ikke veert styremedlem (no profit) fra henholdsvis de nyere dommene
gjennomgétt over og Regal-dommen.’®* CA s. 175 kodifiserer «corporate opportuni-
ties»-leeren og tar etter ordlyden til seg regelen som forbyr interessekonflikter oppstilt i nyere
rettspraksis, men krever likevel, i trdd med Regal-dommen og etterfalgende praksis, heller
ikke at selskapet har gkonomisk mulighet til & kunne pata seg muligheten.'® Dette innebarer
at den regelen som na finnes i CA 175 i realiteten omfatter fremgangsmatene fra bade eldre
og nyere praksis.'®® Hovedregelen finnes i bestemmelsens farste ledd som fremdeles legger til
grunn at styremedlemmer ikke ma foreta seg noe som kan medfgre konflikt med selskapets
interesser. Dermed blir det ngdvendig & oppstille selskapets interesser pa den ene side og for-

8 Davies og Worthington (2012) s. 597

9 Davies og Worthington (2012) s. 599, Davies (2008) s. 568 reiser sparsmal om at CA bryter med tidligere
common law rettspraksis ved at denne apner for tillatelse fra styret kollegialt og ikke bare aksjeeierne.

180 Davies og Worthington (2012) s. 598

181 Davies og Worthington (2012) s. 593, Lowry (2000) s. 123 og Kershaw (2005).s s. 605 og 606
%2 CAs.175.2

183 Davies og Worthington (2012) s. 592-593
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retningsmuligheten pa den andre for & avgjere hvorvidt disse kan komme i konflikt. Bestem-
melsens nedre grense krever kun at et styremedlem kan ha en indirekte interesse som kan
komme i konflikt med selskapets interesser.

«A director of a company must avoid a situation in which he has, or can have, a direct
or indirect interest that conflicts, or possibly may conflict, with the interests of the com-

pany»
Unntak finnes i bestemmelsens fjerde ledd bokstav a og b.

«This duty is not infringed—
(a)if the situation cannot reasonably be regarded as likely to give rise to a conflict of
interest; or
(b)if the matter has been authorised by the directors.»

Unntaket i bokstav b medfgrer at styremedlemmet ikke har brutt sin lojalitetsplikt dersom
saken p& forhand er blitt forelagt styret."®* Sjette led stiller krav til quorum i tillegg til at de
aktuelle styremedlemmer ikke far delta i stemmeavgivningen. Dette medfarer at dersom alle
styremedlemmene er involvert i det omstridte forhold er ikke styret beslutningsdyktig og ma
innkalle til generalforsamling. Vi ser her en kobling til Regal-dommen hvor styremedlemme-
ne kunne vert ansvarsfrie om den omstridte forretningsmulighet pa fornand hadde blitt fore-
lagt generalforsamlingen.

Det er imidlertid unntaket i bokstav a som generelt begrenser den naermest absolutte hovedre-
gelen. Unntaket innebzerer at styremedlemmet ikke har brutt sin plikt til & la forretningsmessi-
ge muligheter tilflyte selskapet dersom denne «cannot reasonably be regarded as likely to give
rise to a conflict of interest» og dermed apnes darene for en konkret skjgnnsmessig avveining.

Momenter i denne avveiningen vil kunne blant annet vaere selskapets alminnelige virksomhet,
selskapets formal slik dette er nedfelt i vedtekter eller gjennom praksis og selskapets tidligere
avgjarelser i liknende sakskompleks. Av tolkningsregelen i CA s. 170 fjerde ledd fremgar det
at praksis fra common law skal veere retningsdrivende for tolkningen av denne regelen. Der-
med vil de overfor nevnte avgjerelser kunne kaste lys over den nedfelte regel. Den eldre prak-
sisen som derimot legger forbudet mot fortjeneste som falge av styrevervet til grunn kan en

184 Davies og Worthington (2012) s. 598-599 reiser sparsmal om at CA bryter med tidligere common law retts-
praksis ved at denne apner for tillatelse fra styret kollegialt og ikke bare aksjeeierne.
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imidlertid ikke ukritisk legge til grunn da den regelen i 175 farste ledd uttrykkelig legger den
nyere regelen om «no conflict» til grunn.*®®

Folgen av at «corporate opportunities»-regelen er brutt medfarer, i trad med Regal-dommen,
at enhver fortjeneste styremedlemmet har ervervet som fglge av muligheten skal tilflyte sel-
skapet. Dette gjelder uavhengig av om selskapet har lidt et gkonomisk tap eller ikke. Selv om
selskapet ikke hadde mulighet til & pata seg investeringen skal fremdeles fortjenesten tilflyte
selskapet.’® Dette sveert strenge utfallet begrunnes i det sterke tillitsb&ndet som gjelder mel-
lom selskapet og styremedlemmet.*®’

7.2.2  Amerikansk rett

7.2.2.1 Introduksjon

| USA er det ogsa utviklet seg en laere om «corporate opportunities» med grunnlag i styre-
medlemmers lojalitetsplikt overfor selskapet. Pa grunn av Delaware effekten sarlig interes-
sant & se hen til delstatslovgivningen og praksis i nettopp delstaten Delaware.'®® Delaware sin
selskapslovgivning har vist seg a vare balansert og i tillegg til gunstige skatteregler har dette
fart til at over en million selskap, og flertallet av alle barsnoterte selskap, er registrert her.*®
Dette innebarer naturligvis at rettspraksis fra Delaware er sarlig praktisk relevant.

Leeren om «corporate opportunities» er i USA en annen enn den vi finner i britisk rett. Vurde-
ringen er her hvem av selskapet eller styremedlemmet som har eierskap til forretningsmulig-
heten.™®® For & avgjere om selskapet har slik eierskap til forretningsmuligheten ma man farst
og fremst se hen til hvorvidt noe i det hele tatt kan regnes som en «corporate opportunity».
Det har utkrystallisert seg tre ulike metoder, eller tester, for & avgjgre om noe er a regne som
en «corporate opportunity».'**

185 Davies og Worthington (2012) s. 590, argumenterer for at det ikke er en stor reell forskjell pa de to regelsett.

186 Andenas og Wooldridge (2009) s. 272 med henvisning til Regal (Hastings) Ltd. v. Gulliver and others

187 Se pkt.11 om rettsvirkninger

For naermere redegjerelse for dette begrepet se Zaynet (1991) s. 31 flg. Ogsa Brathen (2013) s. 63

189 (Ostberg (2016) s. 106, Brathen (2013) s. 63

19| amerikansk teori benytters gjerne «belong» som det avgjgrende. Det presiseres blant annet hos Kershaw
(2005) s. 608 at dette ikke er det samme som eiendomsrett, men hvem som er nermere berettiget til mulig-
heten. Se Kershaw (2005) s. 608, Dotevall (2015) s. 311 Brudney (1981) s. 999. Tysk rett bygger ogsé pa et
tilsvarende utgangspunkt se Ostberg (2016) s. 377. Dette altsd i motsetning til britisk rett hvor det fremhol-
des at «information is not property at all. It is normally open to all who have eyes to read and ears to hear»
jf. Boardman v Phipps.

11 Koh (2003) s. 411
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7.2.2.2 In Re: Digex, Inc. Shereholders Litigation (2000)
Spersmalet om et styremedlem har brutt sin plikt til & la en forretningsmulighet tilflyte sel-
skapet er tydelig formulert i avgjerelsen om In Re: Digex, Inc. Shereholders Litigation.

Digex saken dreide seg om overdragelse av dette selskapet. Selskapet Intermedia var hoved-
aksjonar i Digex og denne aksjeposten var Intermedias «crown jewel». En stgrre andel av
styremedlemmene i Digex satt ogsa i styret i Intermedia og disse eide ogsa betydelige aksje-
poster i Intermedia. Intermedia gikk darlig skonomisk og et salg av dette selskapet, med de
tilherende aksjene i Digex ville de aksjeeiene styremedlemmene og de gvrige aksjonarene i
Intermedia komme svert godt ut av. Dette pa bekostning av minoritetsaksjonaerene i Digex
hvis aksjer ville, i alle fall pa kort sikt, fa en redusert verdi om styremedlemmene solgte sine
aksjer i Intermedia. Dersom kun Digex ble solgt ville ikke Intermedia komme like godt ut av
dette.

Retten i Delaware kom til at styremedlemmene i Digex som ogsa satt i Intermedia ikke hadde
brutt sine fiduciary duties ved a legge til rette for den lgsningen som tilgodesa dem selv, nem-
lig at Intermedia med tilhgrende aksjer i Digex ble solgt. Retten la vekt pa at minoritetsaksjo-
narene i Digex sin interesse i a fa solgt sine aksjer til hayest mulig pris er en individuell mu-
lighet som tilkommer dem som aksjeeiere og falgelig ikke en «corporate opportunity» som
tilherer selskapet. Fglgende regel for «corporate opportunities» ble oppstilt:

«Delaware Courts employ the following test to determine whether a corporate oppor-
tunity has been usurped by a fiduciary. The corporate opportunity will be found to have
been usurped:

If there is presented to a corporate officer or director a business opportunity which the
corporation is financially able to undertake, [and that opportunity] is in the line of the
corporation's business and is of practical advantage to it, is one in which the corporation
has an interest or a reasonable expectancy, and, by embracing the opportunity, the self-
interest of the officer or director will be brought into conflict with that of his corpora-
tion [min kursivering] »

Testen som legges til grunn i denne avgjgrelsen knytter seg til hvorvidt selskapet har en «in-
terest or reasonable expectancy» til forretningsmuligheten. | praksis har det vist seg at dette er
den mildeste regelen for styremedlemmer i det det skal en del til for at selskapet har en beret-
tiget «interest or reasonable expectancy».'%?

192 Koh (2003) s. 411
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For det farste vil det veere aktuelt & se pa hvilken type forretning selskapet driver med. Er det-
te innenfor selskapets kjernevirksomhet skal det nok mye til for a tillate at styremedlemmet
benytter seg av forretningsmuligheten til fortrengsel for selskapet. Dreier det seg derimot om
en forretningsmulighet pa et virksomhetsomrade helt lgsrevet fra selskapets sedvanlige drift
taler dette for at styremedlemmet kan benytte seg av denne. | en mellomstilling finner man
tilfeller, slik som i Bhullar-dommen fra britisk rett, hvor selskapet drev med dagligvarehan-
del, men hadde investert i én naringseiendom. Etter amerikansk rett vil momentet om hvilken
type drift selskapet her driver med ikke gi noen sarlig veiledning og det blir ngdvendig a se
pa gvrige momenter.

Et vesentlig poeng er hvorvidt selskapet har gkonomisk mulighet til & pata seg den aktuelle
forretningsmuligheten. Det synes rimelig at om selskapet apenbart ikke har mulighet til & pata
seg ytterligere investeringer sa skal det mye til for at der foreligger brudd pa plikten til & la
«corporate opportunities» tilflyte selskapet i det det da ikke reelt sett finnes noen «opportuni-
ty» for selskapet som mangler kjgpekraft til nye prosjekter. Britisk rett er imidlertid mye
strengere pa dette punkt da det etter CA s. 175.2 ikke spiller noen rolle hvorvidt selskapet har
gkonomisk mulighet til & ta p seg forretningsmuligheten.'%

Videre ma selskapet bade ha en praktisk fordel av muligheten og det ma foreligge en rimelig
forventing om at selskapet vil benytte seg av denne om den hadde blitt forelagt. Disse mo-
mentene henger ngye sammen med det overfor nevnte og underbygger at den amerikanske
lere beror pa en konkret skjgnnsmessig avveining av alle de relevante forhold. Det var pa
dette punkt at retten kom til at Digex ikke hadde noen «interest or expectancy in a World-
Com-Digex deal».

Avgjarende for denne testen vil veere om styremedlemmet setter seg selv i en posisjon hvor
hun haver i konflikt med selskapets interesser dersom hun velger a benytte seg av forret-
ningsmuligheten. Dette er essensen i denne amerikanske laeren som beror pa en helhetsvurde-
ring, farst av selskapets interesser og muligheter i forretningsmuligheten. Deretter ma det
vurderes om det at styremedlemmet benytter seg av denne kommer i konflikt med de interes-
ser en har kartlagt i den farste vurderingen.'**

193 «it is immaterial whether the company could take advantage of the [...] opportunity» jf CA 175.2

194 Kershaw (2003) s. 607
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7.2.2.3 Guthv. Loft Inc (1939)
Delawares Court of Chancerys dom i saken om Guth v. Loft Inc er egnet til a belyse en noe
ulik helhetsvurdering enn den Digex-saken oppstiller.

Selskapet Loft Inc produserte og solgte brus. De hadde vanligvis benyttet seg av sirupleveran-
ser fra Coca-Cola Ltd. | denne saken hadde Guth, president i selskapet Loft Inc ikke fatt den
rabatten pa sirup han mente selskapet burde ha fatt og sa etter alternative muligheter. Han
kjepte dermed, for sine egne midler, en konkurrerende leverandgr som hadde gatt konkurs og
deres sirupoppskrift. Guth ble demt for & ha brutt sine plikter etter «corporate opportunities»-
regelen.

Pa helt generelt grunnlag uttaler domstolen at lojalitetsplikten er en konkret og skjgnnsmessig
standard som pa ingen mate kan ha et fast innhold. Det ma bero pa en konkret og skjgnnsmes-
sig avgjarelse hvilke muligheter som ma tilflyte selskapet under henvisning til lojalitetsplik-
ten. Det uttales at:

«The occasions for the determination of honesty, good faith and loyal conduct are many
and varied, and no hard and fast rule can be formulated. The standard of loyalty is
measured by no fixed scale».'*®

Testen som ble lagt til denne avgjerelsen er en annen enn den fra Digex-saken. Det relevante
kriteriet er her om muligheten er innenfor selskapets «line of business». Court of Chancery
legger to mulige alternativer til grunn for «line of business» vurderingen. Den farste er
hvorvidt muligheten er sa «closely associated with the existing business of [the corporation]
and so essential thereto».’®® Alternativt om muligheten er innenfor et omrade hvor selskapet
har « fundamental knowledge, practical experience and ability to pursue, which, logically and
naturally, is adaptable to its business having regard for its financial position, and is one that is
consonant with its reasonable needs and aspirations for expansion».

| denne saken matte selskapet ha utvidet driften betydelig for at brusproduksjonen ogsa skulle
omfatte produksjon av sirupen de vanligvis fikk levert. De kriterier avgjgrelsen oppstiller vi-
ser saledes at nar selskapet, Loft Inc, hadde rad til a ta muligheten skal det mye til for at sty-
remedlemmet gar fri, selv om muligheten er noksa langt unna selskapets alminnelige drift.
Det stilles saledes opp en streng lojalitetsplikt for styremedlemmer sa lenge styrevervet bestar.

1% Guth v. Loft Inc
196 Dette alternativet kommer jeg tilbake til under pkt.8 om konkurranseforbud.
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7.2.2.4 Miller v. Miller (1974)

Denne saken ble behandlet av Massachusetts Supreme Court og dreide seg om selskapet Mil-
ler Waste som i en arrekke hadde produsert ulike varianter av avfallsfiltre til industrien. En
rekke hendelser gjorde det gunstig & etablere flere firma som skulle ta seg av ulike deler av
produksjon og pakking av varer. Disse selskapene ble stiftet av bradrene Miller som i tillegg
til & eie en stor andel av Miller Waste ogsa satt i styret. Etter hvert ble disse selskapene som i
utgangspunktet bare skulle statte det opprinnelige selskapet likevel suksessfulle i seg selv.
Gjenverende aksjeeiere i Miller Waste gikk til seksmal mot brgdrene for brudd pa styremed-
lemmers plikt til & la «corporate opportunities» komme selskapet til gode.

Retten kom til at bradrene ikke hadde brutt sin plikt til & la forretningsmessige muligheter
tilflyte selskapet.

Det ble tatt utgangspunkt i «line of business»-vurderingen introdusert i Guth v. Loft for & vur-
dere hvem som var den rettmessige «eieren» av forretningsmuligheten. Derimot legges det til
grunn at denne regelen alene er for snever og for restriktiv, serlig nar «line of business»-
kriteriet strekkes sa langt som i Guth v. Loft. Etter inspirasjon fra dommen Du-
re v. Dure & Danning legger domstolen deretter opp til en vurdering av om styremedlemme-
nes handlinger var rettferdige. Dermed blir det en totrinns prosess, hvor det farst avgjgres om
muligheten er innenfor «line of business», deretter om styremedlemmet i det konkrete tilfellet
har handlet illojalt.**’

«If, however, the opportunity is found to be a corporate one, liability should not be im-
posed upon the acquiring officer if the evidence establishes that his acquisition did not
violate his fiduciary duties of loyalty, good faith, and fair dealing toward the corpora-
tion. Thus the second step in the two-step process leading to the determination of the ul-
timate question of liability involves close scrutiny of the equitable considerations exist-
ing prior to, at the time of, and following the officer's acquisition. Resolution will nec-
essarily depend upon a consideration of all the facts and circumstances of each case
considered in the light of those factors which control the decision that the opportunity
was in fact a corporate opportunity.»

| den konkrete vurderingen etter a ha tatt stilling til om det i det hele tatt dreier seg om en for-
retningsmulighet listes opp en rekke ulike hensyn som ofte kan veere relevante for helhetsvur-
deringen av styremedlemmets lojalitet i forbindelse med & ha benyttet seg av en forretnings-
mulighet.

197 Lane (2015) pkt. 5-14
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For det farste er det relevant & undersgke hvordan forretningsmuligheten var presentert for
styremedlemmet. Dersom denne ble oppdaget i kapasitet av a veere styremedlem i det aktuelle
firma, eller i privat sammenheng vil fgrstnevnte tale for at lojalitetsplikten er brutt. Dersom
styremedlemmet benyttet selskapets fasiliteter, midler eller ansatte vil dette veere et sterkt ar-
gument for at styremedlemmet har handlet illojalt. Videre vil det vere relevant om styremed-
lemmet tidligere har fatt tillatelse til 4 ta slike muligheter og hvilken skade eller ulempe det
har pafert selskapet at forretningsmuligheten ikke tilflat selskapet.

7.2.3  Oppsummering

De modellene som benyttes i USA er nok a anse som en lagt mer fleksible regler enn dem
man finner i britisk rett. Dette har en rekke fordeler og ulemper og det har blitt diskutert i ju-
ridisk litteratur om den ene er en selskapsrettslig og forretningsmessig bedre regel enn den
andre.*®

| britisk rett argumenterer Lowry og Edmunds for at britisk rett gradvis burde ta til seg «line
of business» modellen man benytter i USA, slik den kommer til uttrykk i delstaten Dela-
ware.’®® De fremholder at den britiske regelen i for stor grad legger band pa entreprengr-
sinnede styremedlemmer med evne til & finne forretningsmuligheter. Slik jeg ser det er det
gjerne slike styremedlemmer man gnsker seg i forretningslivet, nemlig dem som har gode
evner til & finne og identifisere muligheter. En for streng «corporate opportunities»-regel kan
fare til at de riktige menneskene ikke er villige til & veere styremedlemmer. Dette vil nok kun-
ne avhjelpes om man opererer med de mer fleksible amerikanske regler da disse regler i starre
grad tillater at styremedlemmer kan benytte seg av muligheter selskapet ikke kan ta.

Pa den andre siden sa tilsier tillitsforholdet mellom styret og selskapet at det gjelder en streng
lojalitetsplikt mellom dem. En streng «corporate opportunities»-regel vil styrke lojalitetsfor-
holdet mellom dem og bidra til gkt tillit. Koh argumenterer for at en fleksibel regel sik den
man finner i Delaware truer lojalitetsplikten ved at en slik regel kan bidra til en gkt grad av
spekulasjon og kan dermed virke negativt for moralen pa det kommersielle omréadet.?®

Dersom selskapet har likvide midler viser rettspraksis fra Delaware at regelen narmest er
grenselgs ved at nermest enhver forretningsmulighet kan falle inn under et selskaps «line of

198 Lowry (2000) s. 123, Kershaw (2005) s. 609flg., Koh (2003) s. 413flg
%9 Lowry (2000) s. 123
20 Koh (2003) s. 413
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business».?®* Den strenge regelen rekker samtidig ikke lenger enn at styremedlemmet plikter &
opplyse selskapet om muligheten slik at styret eller generalforsamlingen kan ta stilling til om
det er innenfor et omrade de gnsker & benytte seg av eller ikke. Tilsvarende nar det har gatt
betydelig tid fra selskapet har fatt opplysning om muligheten og ikke har benyttet seg av den
vil styremedlemmet trygt og lojalt kunne benytte seg av muligheten.?®? Hensynet bak en slik
streng regel for styremedlemmer finner sin begrunnelse i at « [directors] have an absolute
power to do all things other than those expressly to be done by the company».2%®

Det fremholdes i juridisk litteratur at informasjon som er bredt tilgjengelig for markedet nep-
pe kan omfattes av en regel om «corporate opportunities».?** Dette er logisk da styremed-
lemmene ikke kan sies & ha oppdaget muligheten utelukkende pa bakgrunn av deres posisjon
som styremedlem. Dette utgangspunktet fglger av den strenge regelen fra Regal-dommen som
naermest utelukkende legger et strengt arsaksperspektiv til grunn. P& den andre siden kan det
tenkes tilfeller det er det er grunn til & se ulikt pa det. Tenker man seg for eksempel en offent-
lig anbudskonkurranse hvor styremedlemmet vet at selskapet er interessert men likevel med
egne midler legger inn et tilbud. | et slikt tilfelle er det ikke i strid med regelen oppstilt i Re-
gal-dommen da styremedlemmet ikke har oppdaget muligheten som falge av styrevervet. Li-
kevel oppstar det en interessekonflikt mellom selskapet og styremedlemmet. Dette tyder pa at
det er flere ulike regelsett som kan fa anvendelse pa tilfeller som tilsynelatende dreier seg om
«corporate opportunity».?®

7.3 Styremedlemmers plikt til & la forretningsmessige muligheter tilflyte
selskapet i norsk rett.

7.3.1 Rettslig grunnlag

| norsk rett har det som nevnt innledningsvis ikke utviklet seg noen leere som tilsvarer «corpo-

rate opportunities» reglene i amerikansk og britisk rett.?®® Utgangspunktet mé derfor tas i sty-

remedlemmenes ulovfestede lojalitetsplikt med grunnlag i engasjementsavtalen. Som nevnt er

et viktig element i lojalitetsplikten at styremedlemmer er avskaret fra a sette sine egne interes-

ser foran selskapets.”” Sparsmalet blir dermed hvorvidt lojalitetsplikten krever at styremed-

lemmer lar forretningsmuligheter tilflyte selskapet. Deretter blir spgrsmalet i sa fall hvilke

forretningsmuligheter lojalitetsplikten krever at styremedlemmer forelegger selskapet.

2% Guth v Loft Inc.-dommen viser hvor langt man strekker “line of business” vurderingen, se ogsd Koh (2003)
S. 412

202 Andenas og Wooldridge (2009) s. 273 om rettstilstanden i britisk rett.

2% Automatic Self-Clensing Filter Syndicate Co. v. Cunninghame

2% Andenas og Wooldridge (2009) s. 272

%% Koh (2003) s. 406-407

26 Andenaes (2006) s. 360 og tilsvarende i svensk rett Ostberg (2016) s. 377
27 Tilsvarende i tysk aksjeselskapsrett, Dotevall (2015) s. 291
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Avgjarelsen fra Rt. 1932 s. 951 beerer preg av en tankegang beslektet med «corporate oppor-
tunitues». | denne avgjarelsen uttales fra annenvoterende dommer Rivertz med tilslutning fra
flertallet at

«[d]et er visstnok saa at et styremedlem i et aktieselskap i almindelighet maa ansees
forpliktet til paa forhaand at forelegge for selskapet spgrsmaalet om en transaksjon som
den i saken omhandlede».

Uttalelsen berer preg av en tilsvarende tilnaerming til sparsmalet om styremedlemmers utnyt-
telse av forretningsmuligheter som flere av de overfor nevnte britiske og amerikanske «corpo-
rate opportunities»-regler. Andenas slutter seg tilsynelatende til en slik regel nar han sier at
«[d]ette synspunktet [den foran siterte uttalelse fra Hgyesterett] synes & fortjene tilslut-
ning».’® Uansett plikter styremedlemmet & forelegge muligheten for styret i kollektiv for-
stand da disse samlet handler pa vegne av selskapet og ikke forelegge muligheten for en en-
keltstiende aksjeeier, uavhengig av starrelsen pé aksjeposten.”®®

| en rettskildemessig kontekst kan det hevdes at den overfor nevnte avgjarelse er blitt gammel
og derfor mangler rettskildemessig vekt. Dette er nok noe unyansert. Et utgangspunkt i den
alminnelige prejudikatslaere er at en avgjerelse vil miste sin vekt nar den nar en viss alder,
men dette beror pa at det i mellomtiden har vaert en samfunnsutvikling som har dannet grunn-
lag for nye oppfatninger.?'® Hva gjelder lojalitetsplikten generelt er det klart skjedd en utvik-
ling, men denne er i all hovedsak gatt ut pa at lojalitetsplikten selv pa kommersielle omrader
er blitt styrket. Dette kommer tydelig til uttrykk i dommen inntatt i Rt. 2005 s. 268 «Panfish»,
blant annet pa bakgrunn av dommene Rt. 1984 s. 28 «Tromsg sparebank», Rt. 1988 s. 1078
«Skipsgaranti» og Rt. 1995 s. 1460 «Haughom». Disse dommene dreide seg om kommersielle
forhold hvor partene i utgangspunktet har til dels motstridende interesser. Likevel gar Hayes-
terett noksa langt i a statuere lojalitetsplikt mellom partene, altsa en plikt til, til en viss grad, &
ta hensyn til hverandres interesser. Enda lenger gar Hayesterett i a statuere lojalitetsplikt mel-
lom konkurrerende panthavere i saken inntatt i Rt. 1994 s. 775 «Yousuf». Nar lojalitetsplikten
mellom kontraktsparter og andre i alminnelighet har blitt sapass styrket som den er blitt de
siste 30 arene i norsk rettspraksis kan mye tyde pa at det har skjedd en utvikling. Utviklingen
er imidlertid gatt retning av a styrke lojalitetsplikten. Dette tyder pa at om noe sa vil dommens

208 Andenzs (2006) s. 360

29 Dette blir sdledes et eksempel pé at en aksjeeiers interesse ma vike for selskapets gkonomiske interesse og
stotter saledes det overfor nevnte om at selskapets interesse er mer enn bare aksjeeiernes interesser.

219 Eckhoff (2001) s. 183
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premisser sta seg om tilsvarende sak kommer opp i dag. Rettsutviklingen av lojalitetskravet i
alminnelighet tyder til og med pa det ma stilles strengere krav enn man gjorde tidligere.

Kontraktsforholdets art tyder ogsa pa at styremedlemmer plikter & la forretningsmuligheter
tilflyte selskapet. Engasjementsavtalen innebarer at styremedlemmet skal forvalte selskapets
penger og handle pa vegne av selskapet. Det ville harmonert darlig med denne forpliktelsen
om det ikke finnes begrensinger i styremedlemmenes mulighet til & benytte seg av forret-
ningsmuligheter.?*!

Utviklingen pa aksjelovgivningens omrade hvor aksjelovene fra 1997 har konkretisert og ut-
videt en del av styrets plikter tyder ogsa pa at man gar i retning av et strengere ansvarsomrade
for styremedlemmer.”*? Nyere gjennomgang av rettspraksis synes & bekrefte at dette er blitt en
realitet.”*> Det fglger av forarbeidene at det var bevisst fra lovgiverens side & konkretisere og
utvide styrets plikter med en skjerpelse av styrets ansvarsomrade som falge. >** Dog ikke slik
at skjerpelsen av styreansvaret var en malsetning i seg selv.”* Det er altsa slik jeg tolker da-
gens rettskildebilde lite som tyder pa at uttalelsene i dommen fra 1932 ikke vil sta seg i dag.
Dommen ma tas til inntekt for at det i norsk rett gjelder en regel om at styremedlemmer til en
viss grad plikter & la forretningsmessige muligheter tilflyte selskapet.

Aarum slutter seg til en lere om «corporate opportunities» nar hun uttaler at
«[I]ojalitetsplikten innebaerer at styremedlemmene i prinsippet har plikt til & sgrge for at for-
retningsmessige muligheter og fordeler tilflyter selskapet, og kan ikke tilegne seg disse til
egen fordel».?'® Denne uttalelsen er sentral om man skal sammenlikne det norske lojalitets-
prinsippet med de angloamerikanske lerene om «corporate opportunities». Uttalelsen gir
imidlertid ikke noen narmere indikasjon pa hvilke forretningsmuligheter som styremedlem-
met plikter & la tilflyte selskapet.

Spersmalet blir dermed hvor streng en plikt til 4 la forretningsmessige muligheter tilflyte sel-
skapet er eller bgr veare. Sparsmalet kan like gjerne formuleres som hvilke forretningsmulig-
heter lojalitetsplikten krever at skal komme selskapet til gode.

211 tilfeller hvor det ikke kan forventes at medkontrahenten (selskapet) ivaretar sine egne interesser oppstar det

en forventning om at lojalitetssubjektet (styremedlemmet) gjar det. Se. Rt 1988 s. 1078 og Nazarian (2007)
s. 280

212 perland (1999) s. 127, NOU 1996:3 s. 127

23 perland (2013) s. 22, LF-2015-78067, LB-2015-17110, LB-2013-170795
214 NOU 1996:3 s. 127, Ot.prp nr. 36 (1993-1994) s. 83, NOU 1992:29 s. 211
2> perland (1999) s. 128

218 Aarum (1994) s. 351
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7.3.2  Momenter i vurderingen av pliktens innhold

7.3.2.1 Innledning

Det utpregede tillitsforholdet styremedlemskapet representerer begrunner som tidligere lagt til
grunn en strengere lojalitetsplikt enn den som gjelder i alminnelighet mellom kontraktspar-
ter.”!” Aksjeeiernes mulighet for innsyn og kontroll er praktisk sett begrenset, serlig i aksje-
selskap hvor aksjene er spredt.?'® Dersom en legger en for fleksibel regel til grunn kan dette
ga pa bekostning av lojalitetsplikten ved at rettsanvendere muligens vil vike tilbake fra & be-
demme et forhold med et sa belastet uttrykk som illojal. Tilsvarende vil en klar og stringent
regel slik som den tradisjonelle britiske kunne fange opp for mange forhold og gjare det sveert
ansvarsfullt & sitte i styrer.”*® En helhetsvurdering slik som den amerikanske vil kunne avhjel-
pe denne risikoen. Likevel strekker den britiske regelen seg lenger enn at styremedlemmet
plikter 2 opplyse om at denne gnsker a benytte seg av forretningsmuligheten.

Samtidig kan det sparres om det er sa betenkelig at ndr man patar seg a veere et ledende organ
i et selskap plikter & la selskapet fa mulighet til & benytte seg av flest mulig forretningsmulig-
heter. Nar man er valgt som styremedlem for en juridisk person slik som et aksjeselskap fung-
erer man i stor grad som dennes hode. Dersom man ved siden oppdager muligheter bar man
nok kunne forvente at denne gir selskapet mulighet til & benytte seg av den. En slik streng
regel har ogsa en fordel i den forstand at den virker forutberegning, noe den alminnelige loja-
litetsplikten lett kan kritiseres for ikke & vare.??° Hensynet til 4penhet og transparens i forhol-
det mellom selskap og styremedlem vil ivaretas med en slik regel.?* 1 tillegg er de &rsaks-
orienterte regler, som kjent fra blant annet Regal-dommen, rettsteknisk enkle & forholde seg
til.

Et helt sentralt hensyn i vurderingen av rekkevidden av en slik regel er hensynet til at lojali-
tetsplikten styremedlemmet har overfor selskapets interesser er effektiv. En slik stringent og
streng regel slik som den britiske regel oppstiller kan ha flere gode grunner for seg. Den er
derimot inngripende i den forstand at den legger et veldig strengt ansvar pa styremedlemmer.
Likevel ma det ogsa ses i lys av at et styremedlem sjeldent binder hundre prosent av sin tid,
energi, kunnskap og talent til forvaltningen av selskapet og kan ikke forventes a vere til-
gjengelige hele dagnet med unntak av i krisetilfeller mv.?? Helt uavhengig av hvilken regel

2T Tilsvarende i svensk rett Dotevall (2015) 5.284
218 Bstherg (2016) s. 378

219 Se Regal (Hastings) Ltd. v. Gulliver and others. Den britiske regelen er imidlertid strengere enn de fleste
andre jurisdiksjoner jf. Grossfeld (2006) s. 63

220 Bstberg (2016) s. 381
221 Bstberg (2016) s. 381
22 K oh (2003) 5. 409
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som utvikler seg eller legges til grunn ma et grunnleggende hensyn vere a verne om integrite-
ten i tillitsforholdet mellom selskapet og det enkelte styremedlem.

En plikt til & la forretningsmuligheter tilflyte selskapet forhindrer ogsa opportunisme fra sty-
remedlemmer.??® Det kan fare til for selskapet ugnskede kostnader og bortkastet tid om de
gvrige styremedlemmer og andre ma bruke tid og ressurser pa a passe pa at styremedlemmene
ikke benytter seg av muligheter som lojalt burde ha kommet selskapet til gode. Hele poenget
med et tillitsforhold er at prinsipalen ikke trenger a bekymre seg for at tillitspersonen opptrer
opportunistisk.

| svensk og tysk rett er en regel med likhetstrekk med den amerikanske lzren lagt til grunn.??
Det er pa bakgrunn av foreliggende rettskildemateriale ikke lett a fastsla hvilke av reglene i
britisk og amerikansk rett som skal legges til grunn for norsk rett. Det er nok ikke grunnlag
for, og heller er det ikke ngdvendigvis hensiktsmessig, a operere kategorisk med enten den
ene eller den andre regelen.

| vurderingen av om styret har brutt sin plikt til & la en forretningsmulighet tilflyte selskapet er
det ngdvendig a foreta en konkret helhetsvurdering av de relevante momenter for & avgjare
hvorvidt styremedlemmet har handlet illojalt. For a finne noen argumenter i en slik retning
blir det ngdvendig a tolke uttalelsen fra Rt. 1932 5.951 og holde dette opp mot plikten til a
opptre lojalt overfor selskapsinteressen. Samtidig kan momenter fra de britiske og amerikans-
ke reglene veere relevante under vurderingen av om et styremedlem har handlet illojalt ved
ikke a la en forretningsmulighet tilflyte selskapet.

7.3.2.2 Selskapets formal

Hvorvidt det er illojalt av styremedlemmet & benytte seg av en forretningsmulighet heller enn
a la denne komme selskapet til gode er et utgangspunkt a sammenlikne selskapets formal og
aktivitet med den aktuelle forretningsmulighet.””® En slik vurdering fremgér ogsé av dommen
i Rt. 1932 s. 951 hvor det fglger at det ma legges en skjerpet aktsomhetsvurdering til grunn
der det foreligger mulig konflikt «mellem selskapets og hans egne interesser.

223 Ostherg (2016) s. 333

224 Dotevall (2015) s. 236, serlig tysk rett har gjennom konkurranseforbudet i Aktiengesetz § 88 utvilket seg i
retning av den amerikanske modellen og antas & gjelde ogsa for GmbHG se s.312

> Dotevall (2015) s. 311
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Denne sammenlikningen ma farst knytte seg til forretningsmulighetens anvendelighet i sel-
skapets ndvarende og nert forestdende drift.??® Dersom selskapets virksomhetsomrade rent
logisk hindrer selskapet i a utnytte muligheten vil det ikke veere i strid med plikten til & la en
slik mulighet tilflyte selskapet.??” Det kan for eksempel neppe veere i strid med plikten til & la
forretningsmuligheter tilflyte selskapet at styremedlemmet i et miljgforetak oppdager en for-
retningsmulighet i oljeboringsvirksomhet og benytter seg denne.??® En forutsetning ma ogsa
veere at motparten er villig til & innga en slik kontrakt med selskapet og at det ikke er rettslige
hinder for at selskapet kan benytte forretningsmuligheten.

Desto mer avledet forretningsmuligheten er fra selskapets drift desto mindre taler for at sty-
remedlemmet ikke er illojal ved a benytte seg av muligheten pa egenhand. Enkelt sagt vil sel-
skapet som hovedregel ikke ha noen berettiget forventing om & motta en forretningsmulighet
som ligger utenfor dens formal og virksomhetsomrade.?* Likevel ma det vare slik at selska-
pet har adgang til & kaste seg rundt etter potensielle muligheter, seerlig om selskapet gar darlig
og er ngdt til & se seg rundt etter mulige alternativer for a overleve. Utfordringen med selska-
pers formal er at disse ofte er vagt formulert og saledes ikke gir rettsanvendere eller det aktu-
elle styremedlemmet noen sarlig veiledning.?*°

Motsatt kan selskapets formal vere for snevert utformet slik at selskapet gar glipp av verdiful-
le muligheter de kanskije ville hatt god nytte av.*' En mélestokk i en slik situasjon vil vare
om forretningsmuligheten er helt ngdvendig, svart viktig eller bare gnskelig for a vareta sel-
skapets interesser.?*> Desto mer illojalt vil det vare om styremedlemmet setter seg i en posi-
sjon hvor han ved a benytte seg av forretningsmuligheten pafarer selskapet tap som falge av
konkurransemessig skade.?*®

226 Brudney (1981) s. 1012 benytter i amerikansk rett begrepet «functional relationship» for vurderingen av

forretningsmulighetens naerhet til selskapets drift og formal.

NUES pkt.2 anbefaler at selskapets virksomhetsparagraf i vedtektene bgr tydeliggjere selskapets virksom-
hetsomréde.

I et slikt tilfelle vil miljgselskapet utad kunne identifiseres med styremedlemmet som driver virksomhet i
strid med selskapets formal pa en slik méte at denne vil métte avsettes.

2% Tilsvarende Lane (2015) pkt. 5-14 i amerikansk rett
20 Bergstrom (2015) s. 97

#1 Dotevall (1989) s. 325

%2 slik ogsd i USA. Se Guth v. Loft Inc

%% se pkt.8 om konkurranseforbud.
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7.3.2.3 @konomisk evne til & benytte seg av forretningsmuligheten

Den nevnte dom i Rt. 1932 s. 951 tolker jeg slik at lojalitetsplikten i utgangspunktet krever at
styremedlemmet forelegger selskapet sparsmalet om en forretningsmessig mulighet.?®* Like-
vel finner Hayesterett at lojalitetsplikten ikke er brutt, selv om forretningsmuligheten ikke er
forelagt selskapet. Det legges sarlig vekt pa at hverken selskapet eller aksjonarene hadde
gkonomiske muligheter til & benytte seg av den forretningsmessige muligheten som forela,
nemlig a kjgpe en fordring mot selskapet til en betydelig redusert pris. Et tilsvarende moment
stod sentralt i den amerikanske Digex-dommen gjennomgatt under pkt. 7.2.2.2.

Sterrelsen av og den gkonomiske evnen hos noterte selskaper vil ofte innebzre en stor grad av
fleksibilitet.”* Dette innebarer at nsermest enhver mulighet vil kunne benyttes, gitt at selska-
pet er villig til & ta den aktuelle risiko. Motsatt vil det i alminnelighet veere en smalere mulig-
het til & benytte seg av forretningsmuligheter i mindre aksjeselskaper. Like gjerne kan dette
ses under synsvinkelen om hvorvidt selskapet har en berettiget forventning om at forret-
ningsmuligheten skal tilflyte dem.

Der selskapet har sveert god gkonomisk evne og kan ta pa seg et omfattende spekter av mulig-
heter vil selskapets formal og vedtekter for gvrig gi en faring for omfanget av styremedlem-
menes plikt til & la en mulighet tilflyte selskapet. Dersom en forretningsmulighet ligger innen-
for den virksomhet selskapet driver vil den ha en forventning om at styremedlemmet opptrer
lojalt med hensyn til denne, og motsatt om forretningsmuligheten ikke er forenlig med eller er
for avledet fra disse formal.

Graden av gkonomisk risiko vil ogsa begrunne en strengere lojalitetsplikt for styremedlem-
mer. Sarlig om konsekvensene av illojalitet er betydelige for selskapet. I mindre selskap vil
ofte virksomheten vaere konsentrert pa et snevrere omrade og flyten av midler til derfor veere
tilsvarende mindre. Om styremedlemmet i et slikt tilfelle unnlater a la en relevant mulighet
komme selskapet til gode kan dette i mange tilfeller ha stgrre konsekvenser for det lille sel-
skapet enn det store.?*® Det vil imidlertid vanskelig & vare kategorisk hva gjelder et slikt mo-
ment i og med at aksjeselskaper kommer i neermest alle mulige starrelser og fasonger.

Selv om det vil veere et argument mot illojalitet at selskapet ikke hadde gkonomisk mulighet
til & benytte seg av muligheten ber det utvises forsiktighet med et slikt resonnement.?*’ Det

%4 Rt 19325, 951
25 Brudney (1981) s. 1004 om amerikansk rett
26 Tilsvarende ved konkurrerende virksomhet. Se pkt 8.2 flg.

Britisk rett aksepterer ikke argumentet at selskapet ikke hadde gkonomisk mulighet til & benytte muligheten
se Regal (Hastings) Ltd. v. Gulliver and others. Tilsvarende i CA 175.2
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kan veere vanskelig for styremedlemmet & vite om selskapet kan oppna finansiering til en for-
retningsmulighet uten a forhgre seg med styret i sin helhet eller generalforsamlingen. Det kan
for eksempel tenkes at muligheten er sa god at aksjeeierne velger a gjere ytterligere innskudd
eller ta opp lan dersom de finner ut av forretningsmuligheten. Dessuten er det nok ikke rime-
lig & legge til grunn at styremedlemmers lojalitetsplikt avhenger av den gkonomiske evnen da
det er de tilfellene hvor selskapet gar darlig at selskapet avhenger aller mest av aktuelle for-
retningsmuligheter.

7.3.2.4 Arsaken til at styremedlemmet er kommet over forretningsmuligheten

Et neste moment er hvordan styremedlemmet er kommet over forretningsmuligheten.?*® Der-
som styremedlemmet er kommet over muligheten som fglge av sitt sete i styret ma styremed-
lemmet i et slikt tilfelle utvise sarlig aktsomhet for & unnga lojalitetsbrudd.?*® For eksempel
om styremedlemmet av selskapet har blitt sendt pa et eksternt arrangement eller til forhand-
linger i offisiell kapasitet og pa denne maten oppdaget muligheten vil dette veere et sterkt ar-
gument for illojalitet dersom styremedlemmet i privat kapasitet benytter seg av muligheten.?*°
Pa den andre siden vil det veere at argument mot illojalitet dersom styremedlemmet som pri-
vatperson oppdaget muligheten fordi denne var allment tilgjengelig.

| denne anledning vil det ogsa vere relevant om selskapet har vurdert eller uttalt seg om en
slik foresparsel tidligere. Selv om selskapet har uttalt at de ikke er interessert av en mulighet
av en slik art som den foreliggende bgr man ikke vektlegge dette for mye da det enkelt kan
tenkes at selskapet vil snu om de blir forelagt den aktuelle muligheten.?*

Dersom styremedlemmet har benyttet seg av selskapets nettverk, eiendeler eller personell for
a fa fatt i eller utnytte muligheten vil dette ogsa tale for at styremedlemmet har handlet illojalt
overfor selskapet.?*? Tilsvarende dersom selskapet tar en forretningsmulighet som legger band
pa, eller begrenser, aktivitet selskapet har tilstrekkelig kompetanse, erfaring, utstyr og perso-
nell til & pata seg. Dersom selskapet for eksempel har kjgpt produksjonsanlegg, opprettet en
saerskilt avdeling eller innrettet seg pa annen mate i pavente av en slik forretningsmulighet vil
ofte styremedlemmet ha brutt sin lojalitetsplikt om denne benytter seg av en forretningsmu-
lighet selskapet pa denne maten pa forhand har tilpasset seg etter.

28 Dotevall (2015) s. 285 tilsvarende

29 For en streng vurdering av et slikt &rsaksperspektiv se Regal (Hastings) Ltd. v. Gulliver and others fra britisk
rett

Se Rt. 1990 s. 607 «Viking» for et beslektet tilfelle. Dommen gjennomgas narmere under pkt.8 om konkur-
ranseforbud.

Se den britiske dommen Bhullar v. Bhullar
Lane (2015) 5-15 for tilsvarende i amerikansk rett
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| visse jurisdiksjoner, slik som i USA regner forretningsmuligheter for & vaere selskapets eien-
del, alts& en del av selskapets midler.?** N&r styremedlemmer i alminnelighet ikke kan benytte
selskapets midler til sine egne formal blir det klart at tilsvarende gjelder for forretningsmulig-
heter om man ser det pa denne maten. Alminnelige rettferdighetsbetraktinger taler ogsa for at
styremedlemmer ma forelegge selskapet forretningsmuligheter.?** Kjernen i lojalitetsprinsip-
pet er som nevnt at styremedlemmer ikke kan sette sine egne interesser foran selskapets.

7.3.2.5 Neerhet mellom selskapets organer

| mindre selskaper vil det generelt sett vere et tettere band mellom de ulike interessentene i
selskapet og styremedlemmene, da serlig aksjeeierne. | mindre selskap vil derfor muligheten
til tilsyn og kontroll av styremedlemmenes forvaltning veere desto sterre. Motsetningsvis vil
denne muligheten ofte veere mindre i stgrre selskap. Denne passive rollen legger opp til gkt
aktivitet og selvstendighet fra styremedlemmene og medfarer i praksis en stgrre grad av tillit
til styremedlemmenes atferd. P4 denne maten kan dette tyde pa en strengere plikt til a la for-
retningsmuligheter tilflyte selskapet i starre selskap enn de mindre.

Pa den andre siden kan et tettere samarbeid i selskapet lede til en gkt forventning om lojali-
tet.”* Dette vil i farste rekke materialisere seg som en personlig forventning om lojalitet som
med tiden blir styrket til en rettslig forventning om lojalitet. | kontraktsretten legges det til
grunn at hyppigere og tettere samarbeid mellom partene innebzrer gkte lojalitetsplikter.?*°
Dette kan tale for sterkere lojalitetsplikt i mindre selskaper.

7.3.2.6 Betydningen av styremedlemmers godtgjgrelse

Styremedlemmets godtgjarelse for engasjementet som styremedlem kan ogsa ses som veder-
lag for at styremedlemmet ikke utnytter forretningsmuligheter denne matte oppdage i styrepe-
rioden.”*” Omfanget av engasjementet kan innebare en viss forutsetning om starre grad av
utvist lojalitet fra styremedlemmet overfor selskapets interesser. | mindre selskap kan det ha
formodningen for seg at styremedlemmene har annen virksomhet ved siden av. Dette er gjel-
dende syn i amerikansk rett.?*® 1 svensk aksjeselskapsrett er det uenighet hvorvidt engasje-
mentets omfang utgjer forskjell for lojalitetsplikten.?*

3 ge pkt 7.2.2 flg.

24 Ostberg (2016) s. 334

% Haaskjold (2013) s. 77 og Nazarian (2007) s. 297
% Haaskjold (2013) s. 77 og Nazarian (2007) s. 297
#7 Ostberg (2016) s. 334

8 ALI Principles vol 1 s. 287

29 Bergstrom (2015) s. 97 og Dotevall (2015) s. 310
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Det er imidlertid grunn til & veere forsiktig med a vektlegge et slikt hensyn for mye i det ve-
derlagets starrelse ikke bar kunne pavirke hvilken grad av lojalitet som kreves fra styremed-
lemmer.

7.3.3  Oppsummering

Oppsummeringsvis konstateres det at styremedlemmers lojalitetsplikt innebeerer en plikt til &
la forretningsmuligheter komme selskapet til gode. Hvilke forretningsmuligheter dette gjelder
beror pa en vurdering av hvorvidt det er illojalt av styremedlemmet for egen vinning a benytte
seg av muligheten. Vurderingen av hvorvidt det er illojalt beror pa en konkret vurdering, hvor
de foran nevnte momentene gir veiledning. I alminnelighet er illojalitet et begrep forbeholdt
kvalifiserte og grovere tilfeller av klanderverdig opptreden, slik at det som utgangspunkt skal
mye til for at plikten er brutt. Likevel ma det foretas en streng vurdering av lojaliteten i de

tilfeller hvor styremedlemmet har interesser som kan komme i konflikt med selskapets.?*°

20 Rt 1932 s. 951 og Aarum (1994) s. 352
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8 Plikt til & avsta fra illojal konkurranse

8.1 Innledning

Det finnes ingen konkret bestemmelse i aksjelovene som forbyr eller setter grenser for styre-
medlemmers deltakelse i konkurrerende virksomhet. Habilitetsregelen i asl./asal. 8§ 6-27 setter
en begrensing for mange problemer som oppstar i forbindelse med konkurrerende virksomhet,
idet bestemmelsen forbyr at styremedlemmene deltar i behandlingen nar det foreligger inter-
essekonflikt mellom styremedlemmets gkonomiske interesser og selskapets. Bestemmelsen
fanger dermed opp mange praktiske tilfeller, hvor styremedlemmets deltakelse i konkurreren-
de virksomhet kan veere problematisk, ved at styremedlemmet ikke far delta i behandlingen av
slike saker. Dermed varetas selskapets krav pa lojalitet selv om styremedlemmet deltar i kon-
kurrerende virksomhet, pa grunn av habilitetsregelens forebyggende virkning. Habilitetsbe-
stemmelsen er neermere redegjort for i oppgavens pkt.5.1

Styremedlemmers lojalitetsplikt setter som et utgangspunkt ikke noe absolutt forbud mot at
styremedlemmer driver eller sitter i styret i konkurrerende virksomhet.?®* | dansk og svensk
rett fglger imidlertid av lojalitetsplikten et forbud mot at styremedlemmer engasjerer seg i
konkurrerende virksomhet.”? Lojalitetsplikten innbyr imidlertid, som nevnt, til at styremed-
lemmene ma utvise forsiktighet nar det kommer til mulige tilfeller av interessekonflikt mel-
lom selskapets og styremedlemmets interesser, for eksempel ved deltakelse i konkurrerende
virksomhet. Hvorvidt det er i strid med styremedlemmenes lojalitetsplikt a sitte i styret eller
delta i konkurrerende virksomhet ma avgjeres ut i fra styremedlemmenes alminnelige lojali-
tetsplikt overfor selskapsinteressen.?>®

Videre setter ogsa markedsfaringsloven begrensninger for slik atferd i generalklausulen i
mfl. 8 25 om «god forretningsskikk» mellom neringsdrivende. Denne bestemmelsen vil drgf-
tes under for & belyse dens forhold til lojalitetsplikten for styremedlemmer, men oppgaven gir
ikke anledning til fult ut & gjere rede for alle sider av denne lovbestemmelsen.

| det fglgende vil det forst draftes hvorvidt og i hvilke tilfeller lojalitetsplikten setter skranke
for at styremedlemmer deltar i konkurrerende virksomhet. Deretter vil den nevnte bestemmel-
se i markedsfaringslovens drgftes i forhold til lojalitetsplikten.

B Aarum (1994) s. 64, Taxell (1983) s. 60 i finsk rett og Bergstrom (2015) s. 97 tilsvarende i svensk rett. For-
utsetningsvis ogsd Andenas (2006) s. 362

Dotevall (2015) s. 286 og 309 hvor det legges til grunn at & péafare selskapet formuestap som falge av kon-
kurrerende virksomhet klart er i strid med styremedlemmers lojalitetsplikt i svensk aksjeselskapsrett.

23 Aarum (1994) s. 64 og Dotevall (2015) s. 236
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8.2 Neermere om det rettslige grunnlaget

Det er ikke noe i veien for at det fastsettes rammer for konkurrerende virksomhet i styremed-
lemmenes engasjementsavtale. En slik bestemmelse er i medhold av avtl. § 38 underlagt be-
grensninger i den forstand at bestemmelsen ikke kan veaere mer omfattende enn «ngdvendig
for & verne mot konkurranse» eller «urimelig innskrenker vedkommendes adgang til erverv.
Bestemmelsens ordlyd er streng og hensynet til partenes avtalefrihet ma strekke seg langt.
Interessant for styremedlemmers alminnelige lojalitetsplikt er at denne uansett ikke kan ga
lenger enn rammene som falger av avtalelovens bestemmelse. Et problem med slike konkur-
ranseklausuler er ofte at de er sa vagt formulert at det ikke alltid er klart hvilke tilfeller som
omfattes. Om et problem sa kommer pa spissen kan dette fgre til at de ikke gir domstolen no-
en serlig veiledning.?*

Selskapsloven har, i motsetning til aksjelovene, et absolutt forbud mot a uteve eller vare del-
taker i konkurrerende virksomhet jf. § 2-23. Et slikt strengt forbud er begrunnet i det ubegren-
sede personlige ansvar for deltakere i slike foretak.

Avgjarende for bestemmelsens anvendesomrade er hvorvidt virksomheten er «konkurreren-
de». Ordlyden gir ikke noe klart svar pa hva som narmere ligger i uttrykket ut over at det ma
vaere en virksomhet som ligger i samme forretningsomrade og ma kunne vere skadelig for
selskapet. Forarbeidene gir heller ikke noe klart svar pa hva som ligger i konkurransebegrepet
ut over at det gis anvisning pa en konkret vurdering i det enkelte tilfelle.?

Konkurransevilkaret knytter seg til & «utgve eller vaere personlig ansvarlig» i den konkurrere
virksomheten. A «utgve» er et noksd omfattende begrep. Ordlyden krever imidlertid et visst
aktivitetsniva og i forarbeidene fremgar det uttrykkelig at deltakelse i form av & vere aksje-
eier i konkurrerende virksomhet ikke er tilstrekkelig for & anses som en som utgver konkur-
ranse.”® Videre slas det i forarbeidene fast at & vare deltaker i virksomhet som omfattes av
selskapsloven sa vel som enkeltpersonsforetak, med unntak for stille deltaker jf. § 2-23.1.2, er
tilstrekkelig for & oppfylle konkurransevilkéret.”>” Hvorvidt det & vare styremedlem i konkur-
rerende aksjeselskap er tilstrekkelig gir forarbeidene imidlertid ikke svar pa. Den strenge loja-

litetsplikten som gjelder mellom deltakere i selskaper med ubegrenset personlig ansvar taler

2

al

* Bergstrém (2015) s. 97

2% Ot.prp nr. 47 (1984-1985) .48 jf. NOU 1980:19 s. 123
#% NOU 1980:19s. 123

7 NOU 1980:19s. 123
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imidlertid for at styreverv i konkurrerende virksomhet er tilstrekkelig til & oppfylle kravet om
& «utove[...]virksomhety.?*®

| tysk aksjeselskapsrett finnes i Atktiengesetz § 88 et forbud mot at styremedlemmer i forvalt-
ningsstyret engasjerer seg i konkurrerende virksomhet uten samtykke fra det styret som skal
fare tilsyn med styret som tar seg av forvaltningen.”® Motsetningsvis gjelder ikke noe slikt
konkurranseforbud for tilsynsstyret.?®® Uten samtykke krever bestemmelsen at styremedlem-
met ikke sitter i styret eller er partner i et selskap med kommersiell drift i selskapets virksom-
hetsomréde.?®!

Tilsvarende i amerikansk rett krever lojalitetsplikten at styremedlemmer ikke er engasjert i
konkurrerende virksomhet, unntatt dersom den konkurrerende driften skjer i «good faith».?®?
Det legges til grunn at kravet om «good faith» ikke kan vere oppfylt med mindre selskapet er
klar over at styremedlemmets konkurrerende virksomhet.?®® Dette kan skje ved opplysning fra
styremedlemmet dersom dette ikke er klart ved styremedlemmets tiltreden i selskapet. Selv
om konstruksjonene for konkurranseforbud er ulikt i tysk og amerikansk rett hviler begge pa
styremedlemmers plikt til & unnga interessekonflikt med selskapet.

| britisk rett har det i teorien lenge veert fremholdt at det ikke kan gjelde noe forbud mot at
styremedlemmer sitter i styret i rivaliserende selskap, dette er i nyere teori blitt kritisert og
underretten har etteryst rettsendring.”®* CA s. 175 medfarer imidlertid at styremedlemmer er
fri til slik virksomhet dersom tillatelse gis.?®®

Frostating lagmannsretts dom i LF-2004-3404 dreide seg om et selskap med to aksjeeiere med
en halvpart hver av aksjene. Disse to satt 0gsa i styret ssmmen med selskapets advokat. Sam-
arbeidsforholdet mellom dem surnet og det ble ikke oppnadd enighet om at den ene aksjeeier
skulle overta den andres aksjer i selskapet. Mye pa grunn av det serdeles darlige arbeidsklima
i selskapet gikk etter hvert selskapet darlig og halvannen maned fer konkurs ble apnet startet,
det ene styremedlemmet sammen med selskapets selger virksomhet i direkte konkurranse med
selskapet. Den gjenstaende aksjeeier gikk til erstatningssgksmal pa grunn av tap i selskapets

%8 Andenzs (2007) s. 111

29 «Vorstand» jf. Aktiengesetz § 30 se ogsd Atkiengesetz fjerde del forste underkapittel. For mer om «dual
board system» i tysk rett se Andenas og Wooldridge (2009) s.307-314

«Aufsichtsrat» jf. Aktiengesetz § 30 se ogsa Atkiengesetz fjerde del andre underkapittel
«Geschaftszweig» jf. Aktiengesetz § 88

%2 Dotevall (2015) s. 308

%3 ALl Principles Vol 1 s. 300, Dotevall (2015) s. 308

%% Davies og Worthington (2012) s. 605-606 og In Plus Group Ltd. v. Pyke

%% Davies og Worthington (2012) s. 605-606 og In Plus Group Ltd. v. Pyke
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verdi med grunnlag i pastatt illojalitet. Retten slo fast at et konkurranseforbud falger av «al-
minnelige regler om lojalitetsplikt for [...] medlemmer i styre». Retten kom til at de ikke var
grunnlag for a stemple forholdet som illojalt.

Slik jeg leser dommen legger i utgangspunktet retten til grunn at det a starte konkurrerende
virksomhet pa en slik mate er illojalt. Likevel slik at de konkrete omstendigheter forte til at
det som i utgangspunktet var klanderverdig opptreden ved oppstarten av den konkurrerende
virksomhet ikke var alvorlig nok til & vaere illojal.

Et annet tilfelle av oppstart av konkurrerende virksomhet i LA-2013-32986 ble lgst ut i fra
asl. § 6-28. Her hadde ogsa forholdet mellom styremedlemmene(som ogsa var aksjeeiere med
en halvpart hver) surnet pa grunn av uenighet om salg av virksomheten. Retten kom til at opp-
starten av konkurrerende virksomhet og tapping av selskapets kundeportefalje mv. var erstat-
ningsbetingende. | dette tilfellet la lagmannsretten, i motsetning til LF-2004-3404, til grunn at
et slikt motsetningsforhold mellom styremedlemmene ikke kunne tillegges betydning for ut-
fallet.

8.3 Innholdet i plikten til & avsta fraillojal konkurranse

8.3.1 Innledning

Lojalitetsplikten gir anvisning pa en skjgnnsmessig standard av hva som er lojalt i det enkelte
tilfellet. Som nevnt skjerpes plikten i de tilfellene hvor styremedlemmet har interesser i strid
med selskapets interesser jf. Rt. 1932 s. 951. Lagmannsrettens dom fra LF-2004-3404 ble det
som nevnt foretatt en konkret vurdering av om deltakelse i den konkurrerende virksomhet var
illojalt.

Nar styremedlemmer skal velges vil det i mange tilfeller vaere gunstig & engasjere styremed-
lemmer som har en bakgrunn eller sarlig kompetanse pa det aktuelle forretningsfeltet selska-
pet skal operere i. Slik kompetanse kan finnes hos dem som allerede driver tilsvarende virk-
somhet.

| utgangspunktet vil slik kompetanse og erfaring hos et styremedlem veere i selskapets interes-
se, og om selskapet sa velger a engasjere en slik person vil det ikke veere i strid med kravet til
lojalitet om denne fortsetter i virksomheten. Dette vil, basert pa de gvrige forutsetningene i
forbindelse med engasjementet, betraktes som et samtykke til at styremedlemmet er engasjert
i konkurrerende virksomhet.
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8.3.2  Momenter i vurderingen

8.3.2.1 Neerhet mellom de to virksomheter

For a ta stilling til hvilke tilfeller styremedlemmet opptrer illojalt overfor selskapets interesser
i forbindelse med konkurrerende virksomhet er det naturlig a ta utgangspunkt i de to virksom-
heter det dreier seg om og sammenlikne dem for & avgjgre hvorvidt disse star i interessekon-
flikt med hverandre. Det blir saledes synlig at vurderingen likner pa «line of busi-
ness»-vurderingen under leren om «corporate opportunities», altsa plikten til a la forret-
ningsmessige muligheter tilflyte selskapet.?®®

En slik fremgangsmate stod sentralt i dommen i Rt. 1996 s. 1401, som dreide seg om pastatt
urettmessig oppsigelse av en ansatt under henvisning til illojalitet, fordi hun var daglig leder i
ektemannens firma uten & ha opplyst selskapet om dette. Retten vurderte de to alarmvirksom-
hetene opp mot hverandre og flertallet fant at «produktene i alle fall ligger sa naer hverandre
bade i bruk og mulig kundegruppe at Autronica hadde grunn til a oppfatte Shipguard som et
konkurrende produkt. Dette burde ogsa vere narliggende for Torgunn Thomassen».

Mindretallet la i dissensen avgjerende vekt pa at likheten mellom en brannalarm som kunne
tilkobles tyverialarm og en tyverialarm med rgykdetektor som tilleggsutstyr, ikke var tilstrek-
kelig til & kunne konstatere tilstrekkelig konkurranse for illojalitet. At de to firmaene til dels
hadde forskjellig kundegruppe ble ogsa vektlagt i vurderingen. Uten hensyn til den konkrete
vurderingen var det enighet om at «[e]t eventuelt illojalitetsforhold ma derfor sgkes i firmaets
utvikling og narmere virksomhet». En utfordring med & vurdere lojalitet utelukkende ved a
sammenlikne selskapets formal og virksomhetsomrade er at disse, i likhet med konkurranse-
klausuler, ofte er vagt formulert og ikke gir noen sarlig veiledning.?®’

Et problem som oppstar i forbindelse med naerheten mellom de to virksomheter er de tilfelle-
ne hvor det ene selskapet utvider driften slik at de to selskapene kommer i en posisjon hvor de
star i konkurranse med hverandre. Som eksempel kan vi igjen se for oss selskap A som driver
med utvikling av fast eiendom i Lilleviks bydel, Grinderlgkka. P& grunn av hennes serlige
kompetanse i lokalomradet har selskapet engasjert X som er megler i selskap B som driver
med tilsvarende virksomhet i nabobydelen, Fredensgard. Generalforsamlingen i selskap A
bestemmer seg for & utvide virksomheten ved & starte virksomhet i Fredensgard. Faglgen av
dette er at styremedlem X kommer i en posisjon hvor hun plutselig konkurrerer med selskapet
hun sitter i styret i.

%6 | britisk rett brukes de to regelsett bade i tilfellet av illojal konkurranse og «corporate opportunities».
Jf CMS Dolphin Ltd v Simonet

%7 Bergstrom (2015) s. 97
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| dette tilfellet er styremedlemmet engasjert av selskapet som er vel vitende om at hun driver
tilsvarende virksomhet i naboomradet. Selskapet har saledes godtatt styremedlemmets drift
ved siden av. Dette kompliseres gyeblikket selskap A utvider driften til ogsa a omfatte nabo-
omradet og konkurrere med selskap B. Styremedlem og megler, X, blir staende i en situasjon
hvor det blir nermest umulig for henne a oppfylle sin lojalitetsplikt som styremedlem da den
konkurrerende driften innebaerer at hun for eksempel ikke vil la enhver relevant forretnings-
mulighet tilflyte selskapet. Det at selskapet vel vitende om As konkurrerende virksomhet li-
kevel velger a utvide driften har A nok ikke brutt sin lojalitetsplikt ved a delta den konkurre-
rende virksomhet. Likevel vil det vaere lojalt om X opplyser selskapet nar det oppstar slike
mulige interessekonflikter, selv om samtykke har blitt gitt og hun isolert sett ikke er illojal
ved ikke & informere om forholdet som oppstar i dette tilfellet.

8.3.2.2 Styremedlemmets rolle og interesse i det konkurrerende selskap

Ved den videre vurdering er rollen styremedlemmet har i den konkurrerende virksomhet rele-
vant. Denne kan for eksempel veere aksjeeier, deltaker, styremedlem eller ansatt i det konkur-
rerende firma. Desto starre gkonomisk interesse styremedlemmet har i den konkurrerende
virksomhet desto starre grunn er det til & utvise varsomhet ved & engasjere seg hos konkurren-
ten.?®® Spgrsmalet om hvilken rolle styremedlemmet har er heller sparsmél om graden av in-
teresser heller enn rollen i seg selv.?®®

Til det overfor nevnte momentet om grad av gkonomisk interesse kommer ogsa personlige
interesser inn. Styremedlemmet kan ha en personlig interesse i den konkurrerende virksomhet
om denne for eksempel har arbeidet hardt med et prosjekt eller en idé til virksomheten og
saledes kan bli blendet av muligheten for suksess. Dette kan for eksempel gjelde om et forslag
eller idé farst er blitt droftet i styret og blitt nedstemt med den fglge at stemningen blant sty-
remedlemmene surner. Ved et slikt tilfelle er det viktig at styremedlemmet pa bakgrunn av
lojalitetsplikten ikke lar personlige serinteresser virke inn ved at den konkurrerende virksom-
heten favoriseres. Pa den andre siden sa har selskapet tatt stilling til muligheten eller ideen
som taler for at styremedlemmet kan benytte seg av muligheten i sin konkurrerende virksom-
het.?”° Problematisk i denne forbindelse er at slik favorisering av personlige egeninteresser
kan forega i det skjulte. Graden av personlig egeninteresse blir dermed et moment i vurde-
ringen av hvorvidt det er illojalt a veere engasjert i konkurrerende virksomhet, men ogsa for
interessekonflikter generelt.

%8 Tilsvarende for ansatte i Rt. 1996 s. 1401
%9 Dotevall (2015) s. 309
2% se sarlig om & benytte seg av forretningsmuligheter i pkt.7
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8.3.2.3 Deltakelse i virksomhet som er uforenlig med selskapets drift

| tilfeller av interessekonflikt ut over konkurransetilfellene finnes de hvor styremedlemmet
sitter i styret eller deltar i virksomhet som er i direkte strid med selskapets formal. Isolert sett
er dette ikke deltakelse i konkurrerende virksomhet, men prinsippet ma gjelde tilsvarende i
disse tilfellene.

Det kan i et slikt tilfelle oppsta identifikasjon som kan sette selskapet og dets troverdighet
utad i darlig lys. Som eksempel kan vi tenke oss at den som er styremedlem i Miljgbevegelsen
AS enten finner en forretningsmulighet om oljeboring i Lofoten og benytter seg av denne eller
sitter i styret i Engelsk Petroleum Norge ASA, et selskap som tidligere har statt for betydelige
oljeutslipp. Vurderingen av om dette skal tillates ma lgses etter styremedlemmets plikt til &
opptre lojalt overfor selskapets interesser. Et slikt identifikasjonstilfelle kan ha betydelige
skadevirkninger for selskapet, og lojalitetsplikten kan tale for at slikt ber vere forbudt. Det
gar imidlertid ikke an & veere helt bastant i et slikt tilfelle. Sentralt vil veere graden av identifi-
kasjon som oppstar mellom de to selskapene pa grunn av at styremedlemmet er engasjert i
virksomhet i strid med selskapets formal.

8.3.2.4 Tid og synbarhet

Et viktig moment blir saledes nar den konkurrerende driften oppstar og om denne er synbar
for selskapet.?”* Tillitsforholdet mellom selskapet og styremedlemmet innebzrer at styremed-
lemmet ikke kan sette sine egne interesser foran selskapets ved a delta i konkurrerende virk-
somhet sa lenge styrevervet bestar. Mer problematisk i et slikt tidsperspektiv er imidlertid nar
styremedlemmet forbereder eller planlegger konkurrerende drift samtidig som denne sitter i
styret da dette sjeldent er synbart for selskapet. Dette var ogsa oppe i LF-2004-3404 hvor sty-
remedlemmet gikk for fort frem ved a sette i gang den konkurrerende drift halvannen méned
far selskapets konkurs, men pa grunn av konkrete omstendigheter var ikke dette lang nok tid
for & kunne konstatere illojal opptreden.?’? Slik jeg tolker avgjerelsen har vi & gjere med et
oppstartstidspunkt som typisk kunne vert illojalt, men ikke pa grunn av gvrige konkrete om-
stendighetene i saken.

Hvorvidt den konkurrerende virksomhet er synbar for selskapet er relevant fordi det gir sel-
skapet anledning til & ta stilling til hvorvidt styremedlemmets konkurrerende virksomhet er
akseptabel. Som ved forretningsmuligheter sa er det sentrale at styret eller generalforsamling-
en gir sin godkjennelse til forholdet. Desto mer apenbar deltakelsen i konkurrerende virksom-
heten er desto starre mulighet har selskapet til a fremme innsigelse mot dette. Dette innebarer

2™ Tilsvarende i tysk og amerikansk rett, se over.
272 F-2004-3404
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at det skal mer til for at forholdet er illojalt om det skjer i all apenhet. Som nevnt vil tidsas-
pektet og synbarheten ha en praktisk ner sammenheng fordi konkurrerende virksomhet som
for eksempel allerede foreligger ved tiltredelsen i de fleste tilfeller bgr veere synbar. Motsatt
vil forberedelse av og deltakelse i konkurrerende virksomhet mot slutten av styrevervet lettere
kunne tale for illojalitet.

8.3.3  Forholdet til plikten til & la forretningsmuligheter tilflyte selskapet

Den ulovfestede lojalitetsplikten har gitt opphav til plikten til & la forretningsmuligheter tilfly-
te selskapet.?’® Denne plikten er mer utfarlig dreftet overfor, i sentrum star at styremedlem-
mer ma unnga a sette sine egne interesser i konflikt med selskapets interesser. Sentralt i denne
vurderingen er hvorvidt muligheten er innenfor selskapets typiske forretningsomrade.?”* Jo
narmere selskapets forretningsomrade styremedlemmet engasjerer seg i ved siden av desto
mer taler for at slik konkurrerende virksomhet er i strid med lojalitetsplikten. I angloameri-
kansk, svensk og tysk rett er plikten til & la forretningsmuligheter og forbud mot & delta i kon-
kurrerende virksomhet begge omfattet av leeren om «corporate opportunities» som har hjem-
mel i lojalitetsplikten.””

Konkurranseforbudet gar imidlertid lenger enn plikten til & la forretningsmuligheter tilflyte
selskapet i tilfellet hvor selskapet avslar en slik mulighet. Lojalitetsplikten inneberer i et slikt
tilfelle at styremedlemmet ikke kan benytte seg av muligheten dersom den innebarer konkur-
ranse med selskapets drift.2’® Tilsvarende gjelder dette i tilfeller hvor selskapet ikke har gko-
nomisk kapasitet til & benytte seg av muligheten.?”’

8.3.4  Sammenlikning med ansattes lojalitetsplikt

Pa tross av at det er sikker rett at styremedlemmer ikke rettslig sett er ansatt i selskapet er det
her naturlig & sammenlikne styremedlemmers lojalitetsplikt med ansattes lojalitetsplikt i for-
bindelse med deltakelse i konkurrerende virksomhet. Dommen inntatt i Rt. 1990 s. 607 «Vi-
king» dro administrerende direkter og en ansatt (systemsjefen) som var sentral i dataselskapet
Viking Mikrosystemer A/S pa tur til USA for & mgte en av Vikings leverandgrer, Tele Video
Systems Inc. Forut for reisen hadde de to ansatte stiftet selskapet Saga Data A/S. | mgte med

7% Se pkt. 7
2 se mer om «line of business» pkt.7.2.2flg.

5 Dotevall (2015) s. 236 og Bergstrom (2015) s. 97, CMS Dolphin Ltd v. Simonet belyser at den britiske lare-
ne om interessekonflikt og corporate opportunity ogsa omfatter konklurranseforbud. Duty of loyalty springer
igjen ut av det overhengende prinsippet om at styremedlemmer er bundet av «fiduciary duties».

Tilsvarende i amerikansk rett. Se ALI Principles Vol 1 s. 289

2" Dotevall (2015) s. 309
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Tele Video inngikk de to en forhandlerkontrakt pa vegne av deres nye selskap, Saga. Retten
kom til at de to hadde

«opptradt illojalt overfor sin arbeidsgiver og pa denne mate krenket de plikter de hadde
som arbeidstakere hos Viking. Den aktivitet Gruer og Fongaard har utvist i denne sak
og deres fortielser, har slik jeg ser det, klart gatt ut over den ramme som her ma gjelde
for en arbeidstakers adgang til a forberede overgang til annen virksomhet etter sin frat-
reden.»

Dommen viser at den arbeidsrettslige lojalitetsplikten var brutt ved at daglig leder og system-
sjefen forberedte sin nye konkurrerende virksomhet mens ansettelsen enda bestod.

| likhet med selskapets styremedlemmer star ledende ansatte slik som daglig leder og andre
sentrale sjefer i et tillitsforhold til selskapet. Ledende ansatte star i motsetning til alminnelig
ansatte i et forhold til selskapet som innebzrer en starre grad av tillit da sentrale arbeids og
forvaltningsoppgaver paligger dem.?’”® Dette er altsd i likhet med selskapets styremedlemmer
som har det overordnede forvalter- og tilsynsansvar. Tilsynsplikten gjelder for gvrig ogsa
eksplisitt overfor den daglige leder jf. asl/asal. § 6-13.1. Bestemmelsens annet ledd gir ogsa
direkte uttrykk for styremedlemmers overordnede forhold overfor daglig leder ved at styret
ogsa har instruksjonsmyndighet overfor denne.

8.3.5  Oppsummering

| motsetning til det som gjelder for ansvarlige selskap gjelder ikke noe absolutt forbud mot at
styremedlemmer engasjerer seg i konkurrerende virksomhet. Derimot setter styremedlemmers
lojalitetsplikt noen skranker for deltakelse i slik virksomhet dersom dette er egnet til & ga pa
bekostning av tillitsbandet mellom styremedlemmet og selskapet. Hvorvidt det er illojalt av
styremedlemmet & engasjere seg i konkurrerende virksomhet beror farst og fremst pa en vur-
dering av hvorvidt forholdet er av konkurrerende art. Deretter ma det foretas en sammensatt
og konkret vurdering av de overfor nevnte momenter for & avgjgre hvorvidt forholdet er av
illojal karakter.

2% Eriksen (2016) s. 366. Tilsvarende i amerikansk rett. Se ALI principles vol 1 s. 291

66



8.4 Kort om markedsfgringslovens generalklausul sitt forhold til
lojalitetspliktens konkurranseforbud

Lojalitetspliktens forhold til markedsfaringslovens bestemmelser byr pa problemer da gene-

ralklausulen i 8§ 25 er sveert generelt utformet ved at den krever «god forretningsskikk» fra

dem som «utever naringsvirksomhet».?"

Ordlyden «god forretningsskikk» gir anvisning pa en bred helhetsvurdering hvor en lang rek-
ke momenter kan veere relevante avhengig av den konkrete sak. Bestemmelsen kalles ofte
generalklausulen siden den ofte fungerer slik at den er et sikkerhetsnett for de tilfeller som
faller utenfor de mer spesielle bestemmelsene i mfl. kapittel 6.°%° Et spgrsmal som kan reises
er imidlertid hvilken betydning denne bestemmelsen har i praksis, da de gvrige spesialreglene
i mfl. kapittel 6 ogsa er skjgnnsmessig utformet.?®" Dette sparsmélet vil ikke gis noen videre
oppmerksomhet ut over & belyse at ordlyden har et vagt og skjsnnspreget innhold.?*
Problemstillingen som vil drgftes i det falgende er hvilken plass den ulovfestede lojalitetsplik-
ten har ved siden av generalklausulen i mfl. § 25.

Farstvoterende i Viking-dommen, med tilslutning fra de evrige dommerne, legger til grunn at
«den nevnte lovbestemmelse [§ 1(§ 25)] vil imidlertid for forhold i ansettelsestiden, sjelden fa
selvstendig betydning, idet arbeidstakerens handlefrihet i denne tid vil veere sterkt begrenset
av hans lojalitets- og troskapsplikt overfor arbeidsgiveren».”® Premissene legger til grunn at
daglig leders og ledende ansattes lojalitetsplikt, i alle fall sa lenge ansettelsen bestar, gar leng-
er enn mfl. § 25 (§ 1). Begrunnelsen for dette finnes i opphavet til de to «lojalitetsplikter» i
den forstand at «lojalitetsplikt» mellom naringslivets konkurrenter er mindre enn lojalitets-
plikten for ledende ansatte.

Tilfeller av illojal konkurranse fra styremedlemmer vil gradvis overlappes av markedsfarings-
lovens bestemmelser. Seerlig 8 25 om handlinger som strider mot «god forretningsskikk» er
relevante i sammenheng med lojalitetsplikten. Viking-dommen er egnet til a belyse dette da
det var brudd pa lojalitetsplikten i ansettelsesperioden som gav det nystartede selskapet en
konkurransefordel som stred mot generalklausulen i tidligere lovs § 1, naveerende § 25. Pa
bakgrunn av dette kom retten til at de to ansatte hadde brutt den arbeidsrettslige ulovfestede

7% Mfl. §5.b

%0 |rgens-Jensen (2010) s. 83

%1 |rgens-Jensen (2010) s. 84. Mindretallet i Rt. 1997 s. 199 synes & legge til grunn at om en part gér fri av en
av spesialbestemmelsene (tilsvarende nagjeldende lovs § 28) kommer ikke generalklausulen til anvendelse.
Rt. 1997 s. 199 er et eksempel hvor § 1 og § 7 i tidligere lov (ndveerende mfl. §§ 25 og 28) ble anvendt sam-
tidig.

%3 Rt. 1990s. 607
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lojalitets og troskapsplikten, mens det nystartede selskapet Saga hadde brutt markedsfarings-
lovens bestemmelse. Om dette uttaler Hayesterett: «Nar det gjelder Saga Data A/S, anser jeg
det i strid med markedsfaringsloven § 1 at det er utnyttet en konkurransefordel som skyldtes
illojal opptreden overfor arbeidsgiver fra selskapets majoritetsaksjonerer.»

Den juridiske litteratur synes ogsa a legge til grunn at den alminnelige kontraktsrettslige loja-
litetsplikten gar lenger enn markedsfaringsloven. Det legges til grunn at den konkurranseretts-
lige plikten er en forlengelse av den kontraktsrettslige standard.?®* Hensyn bak de to retts-
grunnlagene skiller dem fra hverandre ved at markedsfgringslovens kapittel seks tar sikte pa a
verne om lojaliteten i naeringslivet, mens styremedlemmenes lojalitetsplikt skal verne om tilli-
ten mellom selskapet og det enkelte styremedlem.”® Selv om de to standardene begge viser til
lojalitetsbegrepet er ikke innholdet av disse begrepene ngdvendigvis det samme siden de iva-
retar ulike hensyn.

8.5 Oppsummering

Styremedlemmers konkurranseforbud i perioden som styremedlem kan utledes av to ulike
rettsgrunnlag, styremedlemmets ulovfestede lojalitetsplikt med grunnlag i engasjementsavta-
len og markedsfaringslovens generalklausul.

Styremedlemmers lojalitetsplikt overfor selskapets interesser inneberer at styremedlemmet
som utgangspunkt ma avsta fra & delta i virksomhet som innebarer interessekonflikt mellom
styremedlemmets og selskapets interesser. Konkurrerende virksomhet er et slikt tilfelle. Like-
vel er det ikke all virksomhet som er tilstrekkelig kvalifisert til & regnes som illojale. Hvorvidt
illojalitet foreligger beror pa en konkret vurdering hvor de ovenfor nevnte momenter gir vei-
ledning.

Det kan hevdes at markedsfaringslovens generelt utformede regel konsumerer den ulovfeste-
de lojalitetsplikten.?®® Slik sett inngar lojalitetsbetraktninger omkring styremedlemmets tillits-
forhold i den generelle helhetsvurderingen som foretas for & avgjgre hvorvidt noe er i strid
med standarden om «god forretningsskikks.

Rettspraksis, sarlig i Viking-dommen, viser imidlertid at for ansatte gar lojalitetsplikten leng-
er enn markedsfaringsloven sa lenge ansettelsen bestar. Da det ikke finnes noen fullstendig
avklarende rettskilder er det ikke sikkert om dette gjelder tilsvarende for styremedlemmer, pa

84 Bjgrnebye (2008) s. 30, Christiansen (1999) s. 43
%5 Rt. 1998 s. 1315 «Norges-Is»
% Andenas (2006) s. 362
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tross av at gode grunner kan tilsi en slik lgsning. Juridisk teori synes a legge til grunn at den
kontraktuelle lojalitetsplikt i alminnelighet gar lenger enn markedsfaringslovens regler. Det
imidlertid Viking-dommen viser, ved at Hgyesterett benytter lojalitetsplikten i slike tilfeller pa
tross av den muligens ogsa ville omfattes av generalklausulen, er at den finner det formals-
tjenlig a ha flere regelsett til disposisjon for a lgse tvister.
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9 Styremedlemmers taushetsplikt

9.1 Innledning

Styremedlemmers taushetsplikt har det siste aret veert hyppig omtalt i mediene og i den juri-
diske debatten.”®’ Seerlig Telenor-saken hgsten 2015 har bidratt til & aktualisere tema vedrg-
rende styremedlemmers taushetsplikt.?®

Spersmalet for denne delen av oppgaven er hvorvidt og i hvilken grad styremedlemmer har
taushetsplikt om opplysninger de har mottatt i forbindelse med styrevervet.

Fremstillingen av taushetsplikten vil farst gjennomga de ulike rettslige grunnlag og konkrete
hensyn som gjar seg gjeldende, sa vil det gis en systematisk gjennomgang av det materielle
innholdet av en slik taushetsplikt. Deretter vil taushetspliktens forhold til ytringsfriheten i
Grl. § 100 drgftes, hvor varsling av kritikkverdige forhold, «whistleblowing», behandles seer-
skilt. Avslutningsvis vil det foretas noen rettslige vurderinger i forbindelse med styremed-
lemmers taushetsplikt.

9.2 Rettslig grunnlag

9.2.1  Utgangspunktet

Rettslig sett gjelder som utgangspunkt fullstendig handle- og ytringsfrihet i norsk rett
jf. Grl. § 100. Som fremstillingen under pkt. 9.5 vil vise sa ma taushetsplikten tilpasses og
avbalanseres mot dette utgangspunktet.

Styremedlemmers taushetsplikt kan forankres i tre ulike rettslige grunnlag.

9.2.2  Taushetsplikt som fglge av lov

Det er ingen bestemmelser i aksjelovene som direkte inneholder en generell bestemmelse om
styremedlemmers taushetsplikt, men noen bestemmelser vil likevel kunne komme inn slik
som reglene om likebehandling av aksjeeiere og minoritetsbeskyttelse jf. henholdsvis
asl./asal §§ 4-1, 5-21 og. 6-28.%%°

%87 Knudsen (2015) s. 363 flg.

8 For en innfaring i saken se: http://www.aftenposten.no/okonomi/Dette-er-Telenor-saken-pa-to-minutter-
8230844.html . 27.5.2016 ble det ogsa gjennomfart en haring i Stortingets kontroll- og konstitusjonskomité,
denne er tilgjengelig  via  http://www.vgtv.no/#!/live/128184/vimpelcom-hoering-i-kontroll-o0g-
konstitusjonskomiteen

%9 Knudsen (2015) s. 364, Andenas (2006) s. 360. | dansk rett finnes en generell taushetsregel i Selskabslo-
ven § 132. | tysk rett er det i Aktiengesetz 88 93 og 116 inntatt regler om taushetsplikt for styremedlemmer
(for henholdsvis medlemer av forvaltningsstyret eller tilsynsstyret). Derimot finnes ingen slik regel for
GmbH med den folge at taushetsplikt falger av lojalitetsplikten se Dotevall (2015) s. 318 | britisk rett fglger
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Derimot finnes det konkrete lovbestemmelser som palegger styremedlemmer taushetsplikt
vedrgrende innsideinformasjon og informasjon egnet til markedsmanipulasjon i vphl.
Mfl. § 28 etablerer ogsa taushetsplikt for styremedlemmer vedrgrende selskapets bedrifts-
hemmeligheter. Disse bestemmelsene vil kort omtales under, men oppgaves omfang gir ikke
anledning til & redegjere fullt ut for disse.

Aksjelovene oppstiller imidlertid regler om styremedlemmers opplysningsplikt pa generalfor-
samling jf. asl./asal. § 5-15 hvor serlig ferste ledd nr.3 er av interesse, da det her gjelder en
begrensing i styremedlemmenes opplysningsplikt for opplysninger angaende selskapets gko-
nomiske stilling mv. dersom det innebarer «uforholdsmessig skade» for selskapet om opplys-
ningen gis. Bestemmelsens forarbeider kan forstas pa en slik mate at de legger til grunn at
ordlyden bgr tolkes restriktivt slik at det ikke stilles sa&rlig strenge krav for at noe skal inne-
baere «uforholdsmessig skade», kun «helt ubetydelige skadevirkninger» faller utenfor.?*® For-
hold som kan fare til konkurransemessig skade for selskapet er et typisk eksempel pa infor-
masjon som kan hemmeligholdes.**

Aksjeselskapsrettens likhetsgrunnsetning i asl./asal. § 4-1 et viktig hensyn a ta i betraktning
hva gjelder opplysninger fra styremedlemmer til selskapets aksjeeiere. Fravikelse eller brudd
pa likhetsgrunnsetningen er serlig problematisk i de tilfellene hvor et styremedlem har en
serlig tilknytning til en aksjeeier ved at denne har sgrget for at styremedlemmet har fatt sitt
sete i styret. Dersom et styremedlem er mer genergs enn et annet i deling av opplysninger om
selskapet, herunder forretningshemmeligheter og liknende, til en aksjeeier kan dette komme i
strid med prinsippet om likhet mellom aksjeeiere.?®? Dette hensynet tilsier at de individuelle
styremedlemmene ber utvise forsiktighet med & gi opplysninger uavhengig av eventuell taus-
hetsplikt. Videre vil likhetshensynet ogsa tale for en taushetsplikt i konkrete tilfeller.

Likevel setter ikke likhetsprinsippet en skranke for forskjellsbehandling av aksjeeiere dersom
dette er i selskapets interesse.”®® Her ma det ses til de ulike interessesubjektene som gjer seg
gjeldende under selskapsinteressen og balansere lojalitetsplikten overfor disse for & avgjare
om hvorvidt det er i selskapets interesse a fravike likhetsgrunnsetningen. Som redegjort for i
pkt. 4 er selskapets gkonomiske interesse det primare under selskapsinteressen.

en taushetsplikt av den generelle regelen om avstaelse fra & sette seg i interessekonflikt med selskapet se CA
5. 175.2.

20 NOU 1996 nr. 35.132 og 133 hvor det vises til Ot.prp. nr. 36 (1993-1994) s. 199
21 NUT 1970:1

22 Knudsen (2015) s. 375

2% Aarbakke (2012) s. 227
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9.2.3  Styreinstruks og generalforsamlingsvedtak som grunnlag for taushetsplikt
Videre vil taushetsplikten kunne forsterkes, innskrenkes eller presiseres i styreinstruks
jf. asl./asal § 6-23, alminnelig styrevedtak eller ved instruks gjennom vedtak i generalforsam-
lingen.?** | selskaper hvor ansatte har representasjonsrett plikter selskapet & utarbeide en sty-
reinstruks. Denne skal inneholde bestemmelser om styrets arbeid og fremgangsmate for ved-
tak mv. At loven krever styreinstruks i tilfeller med ansatterepresentanter i styret innebaerer
ikke selskapet er avskéret fra & gi slike instrukser i andre tilfeller.?*

| forarbeidene heter det at styreinstrukser «vil kunne ha bestemmelser om taushetsplikt og
inhabilitet som gjengir hva som falger av ellers gjeldende rettsregler».?*® Forarbeidene gir her
uttrykk for at taushetsplikten i likhet med habilitetsregelen falger av ellers gjeldende rettsreg-
ler. Noe som tilsier at taushetsplikten for styremedlemmer er en etablert rettsregel i aksjesel-
skapsretten.

Det er heller ikke uvanlig for enkelte selskaper, sarlig sterre internasjonale bgrsnoterte sels-
kaper, a legge ut slike styreinstrukser og retningslinjer pa selskapets nettsider og saledes gjare
styrets taushetsplikter allment kjent.?®” | NUES anbefalingen pkt.13 heter det at selskapet bar
fastsette retningslinjer for styrets kontakt med aksjeeiere utenfor generalforsamlingen.?®

Adgangen til & fastsette taushetsplikt for styremedlemmer i styreinstruks mv. begrenses av
myndighetsmisbruksregelen jf. asl./asal. § 6-28. Dette blir serlig aktuelt dersom taushetsplik-
ten blir s streng at styremedlemmene ikke lenger kan foreta konsultasjoner med eksterne
parter for & vareta selskapets interesser. Advokater og radgivere er her aktuelle for slik kon-
sultasjon. Likevel kan det tenkes at styremedlemmene og serlig de styremedlemmene med
tilknytning til en aksjeeier faler et behov for & forhgre seg med aksjeeierne, eller «deres» ak-
sjeeier, om kommende avgjarelser som kan veere av betydning for disse under henvisning til
at dette er i «selskapets interesse». Som fremholdt over sa er aksjeeiere en svert sentral del av
selskapsinteressen, men ikke den eneste relevante interessenten. Hva lojalitetsplikten, og den
taushetsplikt som herav fglger, angar ma det foretas en helhetsvurdering av hva som er i sel-

2% Knudsen (2015) s. 365 og Aarbakke (2012) s. 510 legger til grunn at alminnelige styrevedtak ikke kan statu-

ere generell og vedvarende taushetsplikt. Som lagt til grunn i pkt. 3.3 sa kan generalforsamlingen pa grunn
av den overordnede stilling gi styret og de individuelle styremedlemmene bindende instrukser ogsa hva gjel-
der taushetsplikt.

25 Brathen (2015) note 1197

% NOU 1996:3 s. 57-58

27 Knudsen (2015) s. 365, Nathan (2010) s.6 (i USA) fremholder at det ikke er uvanlig med styreinstrukser
eller «policies» om taushetsplikt hvor disse ofte gjares offentlig pa for eksempel selskapets nettsider, men at
langt i fra alle praktiserer en slik ordning.

2% NUES pkt 13 s. 44 og 45
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skapets interesse i en videre forstand enn utelukkende aksjeeiernes interesse. Dette farer til en
hgy terskel for at styreinstrukser om taushetsplikt rammes av misbruksbestemmelsen i
asl./asal. § 6-28.

9.2.4  Kontraktuelle forbindelser som grunnlag for taushetsplikt

9.2.4.1 Med tredjemann

Et grunnlag for taushetsplikt er kontraktuelle forbindelser med kontraktsparter. | styrets kon-
trahering med tredjemenn vil taushetsplikter kunne veere kontraktsfestet og saledes kunne fare
til at selskapet som entitet begar kontraktsbrudd om styremedlemmer gir slike opplysninger.
Styremedlemmene som selskapets permanente forvaltningsorgan blir saledes forpliktet til
taushet som falge av selskapets avtale med tredjemann.?*® Taushetsplikt som folge av avtale
med tredjemenn vil ikke forfglges videre i denne oppgaven.

9.2.4.2 Engasjementsavtalen

En taushetsplikt ma ogsa kunne fglge av styremedlemmets engasjementsavtale med selskapet
hvor taushetsplikten kan vere uttrykkelig regulert. | begge tilfeller ma disse avtaler tolkes for
a kartlegge omfanget av taushetsplikten. | alminnelighet er det nok ingen grunn til & fravike
alminnelige avtalerettslige prinsipper for a fastsla innholdet av en taushetsplikt, men i likhet
med andre lojalitetsplikter med utgangspunkt i engasjementsavtalen ma disse tolkes i lys av at
engasjementsavtalen statuerer et utpreget tillitsforhold.>®

Av engasjementsavtalen mellom selskapet og styremedlemmet fglger det, pa grunn av tillits-
forholdet med den tilhgrende lojalitetsplikten, plikt til taushet.*** Samtidig kan taushetsplikten
naermere presiseres, innskrenkes eller utvides i engasjementsavtalen eller i seerskilt avtale med
den folge at lojalitetsplikten styrkes.®%? Andenas synes kritisk til & legge til grunn en generell
regel om taushetsplikt for styremedlemmer aksjeselskapsretten.®*® Han legger til grunn at loja-
litetsplikten under visse omstendigheter kan innebzre en taushetsplikt for styremedlemmer,

2% Knudsen (2015) s. 367, Aarbakke (2012) s. 510

%00 se pkt. 3 flg. for nzermere draftelse av dette.

%01 Eriksen (2016) s. 364, Knudsen (2015) s.364 og Ulseth (2014) s. 52 legger til grunn en taushetsplikt med
grunnlag i lojalitetsplikten for styremedlemmer uten & g naermere inn pa dennes opphav. Dotevall (2015) s.
318 og Taxell (1983) s. 59 legger derimot uttrykkelig til grunn at taushetsplikten springer ut av tillitsforhol-
det mellom selskap og styremedlem. Tilsvarende falger av «fiduciary duties» i angloamerikansk rett se Bay-
ness (2002) s. 883
Simonsen (1997) s. 91 tar til ordet for at lojalitetsprinsippet i utgangspunktet medfarer at partene skal vere
fortrolige om fglsomme opplysninger som kommer til overflaten i den prekontraktuelle fase. En mer-til-det-
mindre betrakting innebzerer at det i den kontraktuelle fase, slik engasjementsavtalen er for styremedlemme-
ne, skjerpes plikten til fortrolighet.

%2 Tilsvarende i angloamerikansk rett se Bayness (2002) s. 884

%3 Andenzs (2006) s. 361
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men at det gjelder en hovedregel om taushetsplikt som krever hjemmel for & fravike, aksepte-
rer han imidlertid ikke.®** Som fremholdt over vil imidlertid engasjementsavtalen og lojali-
tetsplikten som falger av denne i visse tilfeller kunne statuere taushetsplikt. Eckhoff legger
derimot til grunn at styret har en alminnelig taushetsplikt om alt som behandles i styret.*®
Dette harmonerer godt med forarbeidenes forutsetning om at styremgter i utgangspunktet er
lukket.*®® Normen og vurderingstema som legges til grunn for styremedlemmers taushetsplikt
er styremedlemmers plikt til forsvarlig og lojal opptreden hvor det ma bero pa en konkret
vurdering i det aktuelle tilfelle hvor langt taushetsplikten rekker.®” At det av Andenas legges
til grunn et krav om «forsvarlig og lojal opptreden» sammenfaller med den norm som er lagt
til grunn i kontraktsretten for gvrig og underbygger at engasjementsavtalen er det aktuelle
rettslige grunnlaget for taushets- og lojalitetsplikt.*®® Det narmere innholdet og relevante
momenter i en slik konkret vurdering kommer jeg tilbake til under.

Disse tre rettslige grunnlagene er i utgangspunktet alternative, men de vil samtidig kunne
supplere og utfylle hverandre. Dette gjelder sarlig for styreinstruksene og generalforsam-
lingsvedtakene.®® For den videre fremstilling av taushetspliktens materielle innhold vil jeg
skille mellom to hovedgrupper av informasjon. Da det rettslige grunnlaget for disse gruppene
er ulikt og ulike hensyn gjar seg gjeldende finner jeg det hensiktsmessig a skille. Disse to ho-
vedkategoriene knytter seg til beskyttelse av forretningshemmeligheter mv. (pkt. 9.3) og be-
skyttelse av informasjon fra styremgte (pkt. 9.4).

9.3 Beskyttelse av forretningshemmeligheter mv.

9.3.1 Innledning

Den som sitter som styremedlem i et selskap vil vanligvis ha oversikt over selskapets drift og
virksomhet. Dermed vil styremedlemmene vite om eventuelle forretningshemmeligheter slik
som for eksempel produksjonsmetoder, kontraktsforhold, unike selskapsstrukturer, fremtidige
investeringsplaner, forutsette nedgangstider, planer om forslag angaende utbytte og liknen-
de.®™ Dette er informasjon som naturlig nok er i selskapets interesse at ikke blir kjent av for
eksempel konkurrenter, men ogsa fremtidige investorer er det farlig om far vite om dette da
dette muligens vil pavirke deres eventuelle investeringer i selskapet. Videre vil det ogsa kun-
ne vaere ugunstig for selskapet om naveerende aksjeeiere trekker seg ut av selskapet pa grunn

%4 Tilsvarende Aarbakke (2012) s. 510
%05 Eckhoff (1976) s. 94-95

% Ot.prp. nr.7 (1971-1972) s. 44

%7 Andenzs (2006) s. 361

%% Se pkt. 2.3

%9 NOU 1996:3 s. 57-58

310 Aarbakke (2012) s. 510
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av opplysninger fra et styremedlem om eventuell forutsett nedgangstid. Flere av disse tilfelle-
ne vil kunne rammes av Straffelovens 88 207 og 208 om henholdsvis krenkelse av forret-
ningshemmeligheter og rettsstridig tilegnelse av forretningshemmeligheter. Det er imidlertid
generelt akseptert i juridisk litteratur at taushetsplikten for styremedlemmer gar lenger enn
straffebestemmelsene.®*

9.3.2  Taushetsplikt med grunnlag i lojalitetsplikten

9.3.2.1 Innledning

| tilfellene hvor det ikke dreier seg om innsideinformasjon eller som for gvrig ikke rammes av
bestemmelsene i verdipapirhandelloven ma en eventuell taushetsplikt fglge av annet retts-
grunnlag. Ett slikt grunnlag finnes lojalitetskravet som fglge av engasjementsavtalen, hvor det
oppstilles et krav om aktsom og lojal opptreden.®*? Tolkning av den lovfestede regelen om
forsvarlig forvaltning kan ogsé fare til en tilsvarende plikt jf. asl./asal. § 6-12 farste ledd.>?
For & unnga forretningsmessig skade ma styremedlemmene forholde seg tause vedrgrende
opplysninger som kan pafare selskapet tap dersom disse opplysningene blir tilgjengelige for
offentligheten eller konkurrerende virksomheter.*** Opplysninger av denne art er mangfoldig.
Som eksempel kan nevnes organisatoriske lgsninger, produksjonslgsninger og — mekanismer,
oppskrifter og teknologiske fremskritt mv.3%

| vurderingen av hvorvidt opplysninger rammes av styremedlemmenes taushetsplikt er det
sentralt hvorvidt, og i hvilken grad, styremedlemmet opptrer pa en aktsom og lojal mate over-
for selskapsinteressen.®'® Krav til aktsomhet og lojalitet sier dessverre ikke s& mye i seg selv
og situasjonen ma dermed bero pa en konkret helhetsvurdering hvor en rekke momenter kan

vaere relevante.?!’

9.3.2.2 Opplysningens art og skadeomfang

Et utgangspunkt for denne vurderingen kan veere opplysningens art og hvilket skadeomfang
den konkrete opplysningen har dersom denne blir kjent av konkurrerende virksomheter eller
liknende.>'® Dersom det dreier seg om en forretningshemmelighet de konkurrerende virksom-

311 Aarbakke (2012) s. 510 og Aarum (1994) s. 64. Se ogsé pkt. 5.2 for tilsvarende om gkonomisk utroskap.
312 Andenas (2012) s. 361 og Knudsen (2015) s. 364
13 Aarbakke (2012) s. 510, Skére (1987) s. 156

814 Knudsen (2015) s. 364, Ulseth (2014) s. 52, Aarbakke (2012) s. 510 og Andenas (2006) s. 360, Aarum
(1994) s. 64

Enkelte av disse lgsningene vil kunne tas patent i og dermed unnga de eventuelle konkurransemessige ska-
dene av at informasjonen blir tilgjengelig for andre.

%18 Andenas (2006) s. 361, Skare (1987) s. 156
317 Ulseth (2014) s. 53, Andenas (2006) s. 361
18 Knudsen (2015) s. 364, Ulseth (2014) s.54
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heter kunne hatt god nytte av eller om det farer til en stor ulempe for selskapet om andre ogsa
benytter seg av den konkrete hemmeligheten taler dette for taushetsplikt.>** Opplysninger som
kan skade selskapet gkonomisk tjener som et utgangspunkt for styremedlemmenes taushets-
plikt.*?° P4 denne maten omfatter taushetsplikten mer enn bare forretningshemmeligheter, og
omfatter for eksempel ogsa opplysninger om kontraheringer med andre selskap og opplys-
ninger om overtakelse av kontrollen i selskapet.®** Dette er i trdd med hensynet til selskapets
gkonomiske kjerne som det sentrale under selskapsinteressen.

Motsatt vil en bagatellmessig funksjon eller en hemmelighet konkurrentene neppe har interes-
se av a benytte seg av tale mot taushetsplikt i et konkret tilfelle. Opplysninger om for eksem-
pel «arbeidsmiljg, helseforhold, bruk av bedriftens midler, personalforvaltning m.m» faller
utenfor de opplysningene styret plikter & forholde seg tause om i medhold av lojalitetsplik-
ten.’? Lojalitetsplikten tilsier at opplysninger som har et &penbart stort gkonomisk skadepo-
tensiale for selskapet og dets omdgmme omfattes av styremedlemmenes taushetsplikt da dette
stort sett vil vaere skadelig for, i alle fall store deler av, selskapsinteressen.*?* Det kan imidler-
tid sparres om riktigheten av dette. Dersom en for eksempel tenker seg at ett eller flere styre-
medlemmer vet om korrupsjonsvirksomhet i styret eller ellers i selskapet. Om slik informa-
sjon kommer ut vil det ikke direkte dreie seg om forretningshemmeligheter slik en vanligvis
benytter begrepet. Lojalitetsprinsippets regel om at styremedlemmers taushetsplikt gjelder
opplysninger som kan skade selskapsinteressen inneberer saledes at styremedlemmene er
forpliktet til & forholde seg tause om slik informasjon.3*

9.3.2.3 Formalet med a gi informasjonen

Pa den andre siden er det en forutsetning at det er i selskapets interesse at virksomheten drives
pa mest mulig ryddig mate. P& denne maten er det ikke utenkelig at styremedlemmer plikter &
varsle om ugunstige forhold i virksomheten de oppdager for eksempel i kraft av sin tilsyns-
plikt jf. asl./asal. § 6-13. Dette kan for eksempel gjares skansomt ved a opplyse aksjeeierne
slik at de kan treffe de ngdvendige tiltak i kraft av generalforsamlingens overordnede myn-
dighet. Mer indirekte kan selskapet i det lange lgp rammes hardere av at kritikkverdige for-
hold avdekkes av utenforstdende slik som pressen enn om styremedlemmene tidlig «tar tyren
ved hornene», og iverksetter tiltak umiddelbart etter at forholdene er blitt oppdaget. Som

| tysk rett er styremedlemmenes taushetsplikt serlig streng med hensyn til forretningshemmeligheter
jf Aktiengesetz 8§ 93 og 116

%20 Knudsen (2015) s. 364, Taxell (1983) s. 59 i finsk rett og Dotevall (2015) s. 318 i svensk rett.
¥ Dotevall (2015) s. 318

%22 gSkare (1987) s. 156 og 157

%3 Taxell (1983) s. 59

¥4 Knudsen (2015) s. 364, Ulseth (2014) s. 52, Aarbakke (2012) s. 510
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fremholdt over sa er det i trad med selskapsinteressen i den brede forstand a forvalte selskapet
pa en slik mate at en best mulig gkonomisk langsiktig levedyktighet sikres.

Samtidig vil styremedlemmet kunne bli strafferettslig ansvarlig for korrupsjon eller medvirk-
ning til korrupsjon jf. strl. § 387 jf. 8 15. Det rent strafferettslige ansvaret for korrupsjon og
medvirkning til dette avgrenser jeg mot i denne oppgaven.

Dersom det her ogsa anses som i trad med selskapsinteressen og de her tilhgrende rettighets-
subjekter & gi opplysningen kan det ikke heller ikke veere brudd pa en taushetsplikt med
grunnlag i lojalitetsplikten. Som fremholdt flere steder i fremstillingen er det ikke tilstrekkelig
a se til om det er i den konkrete aksjeeiers interesse at opplysningen gis. Imidlertid er det ikke
utenkelig om det er en sarlig stor aksjeeier, eller denne aksjeeieren har spesialkompetanse pa
det aktuelle omradet slik at opplysningen er verdifull for styrets saksbehandling. | denne for-
bindelse vil ogsa formalet med & gi opplysningen komme inn som et moment i tilknytning til
opplysningens art.**® Styremedlemmene kan ha et serlig behov for & konsultere radgivere,
advokater, revisorer samt innhente r&d og meninger fra aksjeeiere som nevnt tidligere.?®
Forutsetningen for slik kontakt bade ved uformell kontakt med aksjeeiere eller konsulenter

mv. ma vere at hensikten med kontakten er i selskapets interesse.

9.3.2.4 Hvem opplysningen gis til
Momentet angaende formalet med & gi den konkrete opplysningen har igjen sammenheng
med hvem opplysningen gis til.

| prinsippet gjelder taushetsplikten overfor aksjeeiere, ansatte, medkontrahenter, offentlig
myndighet og andre, men ikke overfor styret.**” Som fremholdt over vil taushetsplikten i visse
tilfeller matte vike overfor generalforsamlingen jf. asl./asal. § 5-15. Tilsvarende i konsernfor-
hold ma taushetsplikten sta tilbake for styrets opplysningsplikt overfor morselskapet vedrg-
rende «opplysninger som er ngdvendige for & kunne vurdere konsernets stilling og resultatet
av konsernets virksomhet» jf. asl./asal § 6-16. De to bestemmelsene knytter seg imidlertid til
«styret» i kollektiv forstand og ikke de individuelle styremedlemmer. VVurderingen av til hvem
opplysninger kan ikke besvares helt generelt, og det beror pa en konkret vurdering av de gvri-
ge momenter hvorvidt styremedlemmet kan gi opplysningen til vedkommende.

%25 Knudsen (2015) s. 364, Ulseth (2014) s. 53
%26 Aarbakke (2012) s. 511, Andenas (2006) s. 361
7 Taxell (1983) s. 60
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| forarbeidene argumenteres det for at for & unnga konkurransemessig skade ma slike opplys-
ninger ikke gis til «uvedkommende».*?® Hva gjelder forretningsmessige hemmeligheter eller
opplysninger som kan sette selskapet i et darlig lys vil for eksempel pressen veere «uvedkom-
mende».3* Dette er et eksempel pé at den ulovfestede lojalitetsplikten gir selskapet et starre
vern enn mfl. § 28.3%

Forarbeidenes uttalelse er avgitt i forbindelse med dreftelsen av ansattevalgte styremedlem-
mer.**" Utgangspunktet er likevel at alle styremedlemmer ar det samme ansvar og plikter,
nemlig at de i farste rekke mé utvise lojalitet overfor selskapet og selskapsinteressen.** An-
sattevalgte star imidlertid i en sarstilling da disse er engasjert av de ansatte og kan avsettes av
de ansatte i motsetning til aksjeeiervalgte styremedlemmer jf. asl./asal. § 6-7.2. Ansatte kan
ha et behov for informasjon om selskapets framtidsutsikter for a kunne forutberegne sine po-
sisjoner ved for eksempel mulige oppsigelser, selv om dette ville veert rammet av taushetsplikt
overfor for eksempel pressen. Ansatte er som nevnt en interessegruppe under selskapsinteres-
sen og ethvert styremedlem bgr ta hensyn til dette og slik sett under visse omstendigheter vil
taushetsplikten sta tilbake for ansattes interesser. De kan veere problematisk a statuere lojali-
tetsplikter, eller gi opplysningsrett, avhengig av hvem som har valgt styremedlemmet da det

som fremholdt er selskapets interesser styremedlemmer skal ivareta.3®

| mange tilfeller vil et styremedlem vare nominert av en aksjeeier med den fglge at styremed-
lemmet faler en lojalitetsplikt overfor denne pa tilsvarende mate som den ansattevalgte. En
utfordring med a skille mellom hvilken aksjeeier som far opplysningene er likebehandlings-
prinsippet i aksjeselskapsretten jf. asl./asal. 8 4-1. Det kan fort komme i strid med denne lik-
hetsgrunnsetningen om opplysninger for eksempel gis til én aksjeeier, men ikke til andre. Li-
kebehandlingsregelen slar imidlertid ikke inn om opplysningen gis for eksempel til en tillits-
person eller en konsulent, som patar seg en sarskilt taushetsplikt. Videre star likebehand-
lingsprinsippet tilbake nar det er i selskapets interesse at opplysningen gis.*** Nok en gang blir
man henvist til det bredere spekter av interessenter hvis interesser styremedlemmene til en-

28 Ot.prp. nr. 7 (1971-1972) s. 44

% |rgens-Jensen (2010) s. 105

%0 Denne regelen blir draftet i avsnittet under. Det er serlig i forbindelse med vilkéret om «naringsvirksom-
het» i mfl. § 28 at lojalitetsregelen har et bredere nedslagsfelt. Se ogsa Taxell (1983) s. 59

%1 Ot.prp. nr. 7 (1971-1972) s. 44

%2 Ulseth (2014) s. 59

%3 Tilsvarende utfordring gjelder dersom en kreditor har stilt som vilkar at de har en representant i styret for &
fa innvilget sgknad om kreditt jf. Ostberg (2016) s. 281. Et belysende eksempel fra norsk rett er den overfor
nevnte dommen i Rt. 1973 s. 821 hvor en som i realiteten hadde et styremedlems stilling i selskapet motar-
beidet selskapets lanesgknad ved & gi graverende informasjon til banken.

%4 Knudsen (2015) s. 371, Aarbakke (2012) s. 227. Se ogsa pkt. 9.2.2
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hver tid ma tilgodese. Det holder ikke at det er i den konkrete aksjeeiers interesse at opplys-
ningen gis, det ma vaere en interesseovervekt hos de ulike interessesubjektene for at opplys-
ningen gis en aksjeeier.

9.3.2.5 Spredningsrisiko

| forbindelse med momentene overfor er det i tillegg ngdvendig a se pa hvilken spredningsri-
siko man star overfor ved & gi opplysningen til en person utenfor styret.**® Den mottakende
part kan selv ha eller palegges taushetsplikt i tillegg kan denne ha en egeninteresse i at opp-
lysningen ikke spres.®*® Som eksempel kan nevnes en advokats eller en ansatts taushets-
plikt.>*" En aksjeeier har for eksempel ofte en vesentlig interesse i at forretningshemmelighe-
ter ikke spres da dette ofte vil kunne pavirke dennes mulighet for utbytte i fremtiden. Dersom
det dreier seg om en aksjeeier som representerer en rekke andre, for eksempel i et investe-
ringsfond er spredningsrisikoen sarlig hgy. Tilsvarende dersom opplysningen lekkes til pres-
sen. | tilfeller med hgy spredningsrisiko bar styret veere serlig forsiktig med & dele opplys-
ninger.

9.3.2.6 Oppsummering

Oppsummeringsvis kan det veere grunn til & nevne at lojalitetsplikten for styret preges av a
veere et tillitsforhold. Dette kan tale for at man ved den konkrete avveiningen er ganske
streng. Samtidig bar nok styremedlemmene uansett utvise s&rlig varsomhet, selv om opplys-
ningene muligens ikke omfattes av taushetsplikten.

9.3.3  Taushetsplikt med grunnlag i verdipapirhandelloven

Verdipapirhandelloven har en rekke bestemmelser som skal verne verdipapirmarkedet og sik-
re at operatgrer i markedet opererer pa like vilkar og forutsetninger for suksess og har pa den-
ne maten et annet formal enn lojalitetsplikten for styremedlemmer da denne skal beskytte sel-
skapet mot skade.**® Likevel vil det vare en viss grad av overlapping mellom de to regelsett i
den forstand spredning av innsideinformasjon med et negativt innhold kan pavirke markedets
investeringsvilje i det aktuelle selskapet.

Hva gjelder styremedlemmers taushetsplikt i bgrsnoterte selskaper er seerlig bestemmelsen i
vphl. § 3-4 forste ledd relevant. Denne oppstiller et forbud mot a dele «innsideinformasjon»
til «uvedkommende». «Innsideinformasjon» er i korthet definert som presis informasjon som

3

W

® Knudsen (2015) s. 365
® Ulseth (2014) s. 55
%7 Ulseth (2014) s. 55
%8 Knudsen (2015) s. 367

3

@

@
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ikke er offentlig tilgjengelig eller kjent i markedet. Disse opplysningene ma videre veere egnet
til & pavirke kursen vphl. § 3-2 farste ledd.

At opplysningene ikke kan gis til «uvedkommende» innebzrer at dersom generalforsamlingen
benytter seg av sin rett til & kreve opplysninger fra styret, enten ved generalforsamlingsin-
struks eller fra en enkelt aksjeeier pa generalforsamlingen i medhold av asl./asal. § 5-15, kan
ingen av aksjeeierne anses som «uvedkommende» for at styret kan utlevere slik informa-
sjon.**® Dette innebzrer at det i de aller fleste praktiske tilfeller ikke kommer pé tale & dele
slik informasjon med aksjeeiere pa generalforsamling i bagrsnotere selskaper. Grunnen til dette
er at det lett kan dreie seg om et stort antall aksjeeiere. Serlig i tilfellet med investeringsfond
som opptrer som aksjeeiere og proxy-shareholders vil dette bli ytterligere forsterket.

9.3.4  Taushetsplikt med grunnlag i markedsfgringsloven
Annet rettsgrunnlag for styremedlemmers taushetsplikt finnes i mfl. kapittel seks. Her er det
flere bestemmelser som omhandler forretningshemmeligheter.

Paragraf 28 setter forbud mot & «utnytte» en «bedriftshemmelighet» i «naringsvirksomhet».
Spersmalet blir her i hvilken grad denne lovbestemmelsen kan medfgre taushetsplikt for sty-
remedlemmer.

Bestemmelsen retter seg blant annet mot en som star i et «tillitsvervsforhold» til bedriften
hemmeligheten stammer fra. Da styremedlemmer innehar et slikt tillitsverv dekkes dette av
ordlyden og har statte i lovforarbeidene.3*

Forbudet i mfl. § 28 rammer «bedriftshemmeligheter». Etter ordlyden stilles det her krav til
opplysningens art. Innenfor ordlydens spraklige ramme omfattes opplysninger slik som sensi-
tive opplysninger angaende produksjonsmetoder, oppskrifter teknologiske lgsninger og annet
som konkurrerende virksomheter kan bruke til sin fordel.**" At det ma vare en hemmelighet
innebzrer at ikke enhver slik opplysning kvalifiserer som «bedriftshemmelighet». Opplys-
ninger som konkurrenter kan finne ut av ved a undersgke en vare som selges pa det apne mar-
kedet eller alminnelig kjente metoder og midler, faller utenfor hemmelighetskriteriet.®** Vide-

¥9 Knudsen (2015) s. 369

¥0  |rgens-Jensen (2010) s.56 (med henvisning til Innstilling fra konkurranselovskomitéen 1966 s. 52), Lunde
(2015) s. 241

¥ Tilsvarende i Rt. 2003 s. 825
¥2 |unde (2015) s. 227, Irgens-Jensen (2010) s. 52
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re stilles ogsa krav om at opplysningen ma vere av en viss betydning for selskapet og at det
mé& ha veert utfart tiltak for & hemmeligholde opplysningene.®*®

Mest relevant for taushetsplikten er imidlertid vilkaret om at styremedlemmet ikke ma «retts-
stridig utnytte» hemmeligheten. A «utnytte» innebarer etter ordlyden et krav om at styremed-
lemmet ma oppna en vinning av a lekke opplysningen. Dette vil for eksempel vere tilfelle
dersom styremedlemmet for eksempel selger opplysningen til et konkurrerende selskap. Det
er her mfl. § 28 skiller seg fra taushetsplikten med hjemmel i lojalitetsprinsippet, idet lojali-
tetsprinsippet ikke krever at styremedlemmet oppnar noen vinning ved a vaere slepphendt med
opplysningene. Om det oppnas en eller annen vinning vil imidlertid veere et moment i vurde-
ringen av om noe er illojalt.

Bestemmelsen krever videre at utnyttelsen ma veere «rettsstridig». Det stilles altsa opp en
rettsstridsreservasjon for utnyttelsen av hemmeligheten. Et tilfelle hvor dette ikke slar inn er
hvor generalforsamlingen har samtykket i at styremedlemmet utnytter opplysningen til egen
vinning. Hvor den narmere grensen gar er dog ikke lett & lese ut i fra ordlyden. Rettspraksis
har lagt til grunn at det hele beror pa en konkret helhetsvurdering av situasjonen.>*

En vesentlig begrensning i mfl. § 28 ligger i at styremedlemmet ma benytte bedriftshemme-
ligheten i «naringsvirksomhet». Dette inneberer etter ordlyden at styremedlemmet ma ha en
neeringsvirksomhet hvor bedriftshemmeligheten utnyttes. | forarbeidene heter det at med ut-
trykket «naeringsvirksomhet» menes en vedvarende virksomhet eller virksomhet av et visst
omfang.3* Slik sett blir anvendelsesomréadet for mfl. § 28 begrenset for styremedlemmer da
de ma ha naeringsvirksomhet som begunstiges av at bedriftshemmeligheten blir kjent.

Denne avhandlingen gir imidlertid ikke anledning til & ga neermere inn pa disse vilkarene og
hvor langt de strekker seg. Konklusjonen blir imidlertid at det i tillegg til lojalitetspliktens
taushetsplikt sa statueres det en serskilt taushetsplikt i markedsfgringslovens bestemmelse til
vern om rettferdig konkurranse i markedet mellom naringsdrivende. Taushetsplikten med
grunnlag i styrets lojalitetsplikt strekker seg imidlertid lenger, og har et bredere anvendelses-
omrade sammenliknet med § 28.3%

Avslutningsvis er det ogsa et poeng a si noen ord om bestemmelsen i strl. § 207. Denne tilsva-
rer i stor grad bestemmelsen i mfl. § 28 jf. strl. § 207.1.a. Straffebestemmelsens farste ledd

3 Irgens-Jensen (2010) s. 52

¥4 Rt. 1997 5. 199

¥° Ot.prp. nr. 55 (2007-2008) 5.190
#8 Irgens-Jensen (2010) s. 105
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bokstav b gar imidlertid lenger ved at den ikke krever utnyttelse i naeringsvirksomhet slik som
mfl. § 28 da denne bare krever at styremedlemmet («tillitsvervet») gjar opplysningen kjent for
andre «med forsett om a sette noen i stand til & dra nytte av den». Dermed gar straffebestem-
melsen lenger enn det mfl. § 28 gjgr, og rammer for eksempel lekkasje av informasjon til
pressen. Dette innebeerer at brudd pa lojalitetsplikten kan fare til straffansvar for styremed-
lemmet gitt at de gvrige vilkar for straff er oppfylt. Bestemmelsen krever imidlertid i tillegg
til alminnelig forsett til deling av informasjonen ogsa forsett om at den som mottar informa-
sjonen settes i en posisjon at denne kan utnytte. Leerene om sannsynlighetsforsett og dolus
eventualis innebarer imidlertid at i praktiske tilfeller dette ofte vil veere oppfylt. Lojalitets-
plikten gar sdledes lenger enn bade markedsfaringslovens og straffelovens bestemmelser.**’

9.4 Beskyttelse av informasjon fra styremgte

Den andre hovedgruppen av informasjon styremedlemmer kan ha taushetsplikt om er opplys-
ninger om vurderinger og diskusjoner i styremgte. Taushetsplikt om slike opplysninger vil
ivareta hensynet til tillit mellom styremedlemmene.

Aksjelovene har heller ikke her noen konkrete bestemmelser om taushetsplikt om styrteintern
informasjon. | forarbeidene heter det imidlertid at styremgter i utgangspunktet er lukket, og
bygger saledes pa den forutsetning at opplysninger om styrets vurderinger og diskusjoner ikke
skal spres.**® Taushetsplikt for slik informasjon falger i sa fall ogsé av lojalitetsplikten. Hvor-
vidt informasjonen rammes av taushetsplikten med hjemmel i lojalitetsplikten beror ogsa pa
en konkret avveining hvor de overfor nevnte momentene er sentrale.

Dersom man ikke verner om styrets interne diskusjoner og vurderinger i styrerommet, vil det-
te kunne fare til at de individuelle styremedlemmer mister sin tillit til hverandre, og samar-
beidsklima surne internt i styret. Dette kan igjen fare til at effektiviteten og beslutningsevnen
til styret som helhet blir svekket, og dermed veere til skade for selskapet.®*® Et handlingslam-
met styre er neppe i selskapets interesse.

9.5 Taushetspliktens forhold til ytringsfriheten

9.5.1  Avbalansering av lojalitetsplikten og ytringsfriheten

Som nevnt innledningsvis i dette kapittelet sa er utgangspunktet etter norsk rett at enhver har
fullstendig ytringsfrihet. Det er imidlertid sikker rett at ytringsfriheten ikke er absolutt.
Spersmalet denne delen av oppgaven reiser er hvordan styremedlemmers taushetsplikt med
grunnlag i lojalitetsplikten forholder seg til Grunnloven § 100 sitt vern av ytringsfriheten.

7 Tilsvarende Taxell (1983) s. 59
¥8 Ot.prp. nr. 7 (1971-1972) s. 44
¥9 Ulseth (2014) s. 54
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| utgangspunktet gir Grunnlovens § 100 vern mot inngrep fra offentlige myndigheter, men
ogsd inngrep fra private, slik som arbeidsgivere, vil kunne rammes.*° | forarbeidene til revi-
sjonen av Grl. 8 100 i 2004 legges det til grunn at arbeidstakers ytringsfrihet kan begrenses av
lojalitetsplikten.®** Arbeidstakers lojalitetsplikt omfatter blant annet & avsta fra & rgpe interne
forhold som kan skade arbeidsgiverens gkonomiske interesser eller arbeidsgiverens omdgm-

me.352

Forholdet mellom ytringsfriheten og lojalitetsplikten for ansatte har veert diskutert i norsk rett,
men det er likevel alminnelig akseptert at ulovfestet lojalitetsplikt kan begrense ytringsfrihe-
ten.*** Rollen som styremedlem og ansettelse er derimot ikke det samme. Riktignok er begge
engasjert med grunnlag i avtale, men et styremedlem har ikke status som ansatt med den falge
at de sarlige reglene som gjelder for ansatte ikke uten videre kan overfares til styreforholdet.
Likhetene mellom de to forholdene gir imidlertid mulighet for & sammenlikne lojalitetsplikte-
ne og deres forhold til Grunnlovens vern av ytringsfriheten.

Samtidig finnes i tilsettelseskontraktene og deres alminnelige innhold viktige forskjeller mel-
lom styremedlemmer og ansatte. Ansatte skal utfare sin arbeidsplikt, men plikter samtidig a
utvise lojalitet overfor sin arbeidsgiver.*>* Forarbeidene til Grl. § 100 legger til grunn at det
skal mye til for at en arbeidstaker har handlet illojalt, og taushetsplikten strekker seg bare til
de opplysninger som «pdviselig kan skade arbeidsgivers interesser pa en ungdvendig ma-
te».3*® P& den andre siden innebzrer styreforholdet, i motsetning til den alminnelige ansettel-
sen, en betydelig grad av tillit i det styremedlemmene skal forvalte hele selskapets interesser.
Dette tilsier at lojalitetsplikten for styremedlemmene er stgrre enn arbeidstakers, med den
fglge at taushetsplikten utvides.**®

Da lojalitetsplikten er en dynamisk starrelse som ma tilpasses den aktuelle situasjon og tid ma
den ogsa tilpasses ytringsfriheten, og ytringsfriheten blir dermed bestemmende for rekkevid-
den av lojalitetspliktens taushetsplikt.’

%0 Fliflet (2014) note 229, Eggen (2002) s. 134

%1 Ot.prp nr. 84 (2005-2006) s. 7, St.meld. nr. 26 (2003-2004) s. 100

%2 St meld. nr. 26 (2003-2004) s. 100

%3 Eriksen (2016) s 55, Elvestad (2011) s. 130 flg., Nazarian (2007) s. 417flg., Eggen (2004) s. 2 flg.
%4 Ot.prp.nr. 49 (2004-2005) s. 128

%5 st.meld. nr 26 (2003-2004) s. 110

%% Tilsvarande gjelder generelt i amerikansk rett se ALI Principles vol. 1s. 291

%7 Ot.prp nr. 84 (2005-2006) s. 15 og Irgens-Jensen (2010) s. 104
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Likevel er det slik at lojalitetsplikten og ytringsfriheten ikke har samme rettslige status da
ytringsfriheten hjemlet i EMK art. 10 har forrang annen lov jf. menneskerettsloven § 3 og
ytringsfriheten har sarlig hay rang da denne folger av Grunnloven selv.®*® N&r s3 taushets-
pliktens omfang skal avgjeres innebeerer dette at det ma foretas en avbalansering mellom ver-
net av ytringsfriheten pa den ene siden og behovet for lojal taushetsplikt pa den andre.®* Lo-
jalitetspliktens dynamiske karakter innebzrer at denne, i likhet med andre rettsnormer, ma
tilpasses 1 lys av «[...] Grunnloven § 100 som bakgrunn og rettesnor» og ytringsfriheten blir
saledes en vesentlig tolkningsfaktor for taushetspliktens rekkevidde jf. plenumskjennelsen i
Rt. 1997 5.1821 «Kjuus».*®°

Ytringsfrihetens rettslige status innebzrer dermed at det er denne som gjer innhugg i lojali-
tetsplikten, og ikke motsatt, slik at terskelen for hva som anses for & vere illojalt heves.

Hva gjelder ytringsfriheten er utgangspunktet at enhver har total handlefrihet i denne forstand
og det er begrensninger i denne som krever serskilt grunnlag.®** Styremedlemmers ulovfeste-
de lojalitetsplikt er et slikt serskilt grunnlag og det ma dermed foretas en forholdsmessighets-
vurdering av taushetspliktens styrke og styremedlemmets ytringsfrihet.*®? P4 grunn av ytrings-
frihetens sarlige rettskildemessige status vil ytringsfriheten veere en bestemmende faktor for
taushetspliktens omfang. Begrensningene i ytringsfriheten kan ikke ga lenger enn det som er
saklig og ngdvendig for & oppfylle det aktuelle lojalitetskravet.®*® Det mé altsa foretas en for-
holdsmessighetsvurdering av interessene for taushetsplikten og ytringsfrineten. Her er ut-
gangspunktet at ytringsfriheten veier tyngst og derfor kreves det sterkere interesser for & be-
grense denne enn motsatt.***

9.5.2  Forholdsmessighetsvurderingen

Den private autonomi er her et hensyn som ogsd ma tas i betraktning i vurderingen.®® Bade
styremedlemmer og ansatte har frivillig patatt seg den aktuelle taushetsforpliktelse ved enga-
sjementsavtalen, eller ansettelsesavtalen, uavhengig av om dette falger uttrykkelig av avtalen
eller mer forutsetningsvis.*®® Dette tilsier at det ikke reelt sett foreligger noe inngrep i ytrings-

%58 Ot.prp nr. 84 (2005-2006) s. 15-16
%% Rt. 1997 s. 1821

%% Denne dommen dreide seg imidlertid om ytringsfrihetens forhold til en straffebestemmelse om krenkende
ytringer. Uttalelsene er imidlertid et generelt uttrykk for den alminnelige

%1 Ot.prp. nr.84s. 14

%2 Eggen (2002) s. 134

%3 Sjvilombudsmannen (2015/940)

%4 Ot.prp.nr. 84 (2005-2006) s. 14

%5 st.meld nr. 26 (2003-2004) pkt. 4.2.3
%0 Nazarian (2007) s. 420
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frihetens forstand fordi man til en viss grad har gitt avkall pa den ved a la seg engasjere av
selskapet. Autonomihensynet kan tenkes a sta sterkere for styremedlemmer enn for ansatte i
selskapet. Ansettelse er for de aller fleste helt ngdvendig for & kunne leve og berer slik sett en
lavere grad av frivillighet. P4 denne maten bar ikke autonomihensynet gis szrlig stor vekt i et
slikt tilfelle. Hva gjelder styremedlemmer ma det vanligvis kunne presumeres en hgyere grad
av kommersiell forstaelse og pa den maten skal det nok mer til for at taushetsplikten i et slikt
forhold innebarer et inngrep i ytringsfriheten.

Hva slags opplysninger det er snakk om & la taushetsplikten omfatte er ogsa et moment av
betydning.*®” Inngrepet i ytringsfriheten m& kunne forsvares ut i fra hensynene til «sannhets-
sgken, demokrati og individets frie meningsdannelse». Forarbeidene legger til grunn at det var
meningen at taushetsplikt angaende «sensitive personopplysninger, forhold knyttet til rikets
sikkerhet eller forretningshemmeligheter [min kursivering]» skulle kunne hjemles i disse hen-
synene.*®®

| § 100 tredje ledd er politiske ytringer gitt et seerlig vern ved at det kreves «sarlig tungtvei-
ende hensyn» for & begrense slike ytringer, noe som medfgrer at det kreves en serlig streng
forholdsmessighetsvurdering pé dette omréadet.**® Betydningen av at politiske ytringer og yt-
ringer med en allmenn interesse er gitt serlig vern innebarer at ytringsfriheten vil trumfe sty-
remedlemmers taushetsplikt hva gjelder slike opplysninger.3” For selskapet kan det veere spe-
sielt skadelig om forretningshemmeligheter kommer pa avveie og eventuelt havner hos kon-
kurrenter. For forretningshemmeligheter og liknende vil lojalitetsplikten dermed sta serlig
sterkt og saledes vil ikke ytringsfriheten veere til hinder for en slik ytring. Likevel slik at for-
retningshemmeligheten er av en slik karakter at det foreligger en «apenbar» risiko for ska-
de.371

Opplysninger som er egnet til a sette selskapet i et darlig lys ved for eksempel uttalelser til
pressen vil etter mitt skjgnn havne i en posisjon mellom de tilfellene som klart er vernet av
ytringsfriheten, slik som rent personlige ytringer og politiske ytringer pa den ene siden og
bedriftshemmeligheter og andre opplysninger som sikkert vil skade selskapet forretningsmes-
sig pa den andre. Hva gjelder for arbeidstakere i en slik situasjon fremholdes det at det ma
vektlegges hvilken fare det er for at selskapet identifiseres med ytringen.*”? For arbeidstakere

%7 Eggen (2004) s. 12-15

%8 |nnst.S.nr.75 (2005-2006) s. 2

%9 Andenas og Bjgrge (2012) s. 43

0 Dette er sarlig interessant i forbindelse med «whistleblowing» se pkt. 9.6
¥ Sivilombudsmannen (2007) s. 112

372 Elvestad (2011) s. 136
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vil identifikasjonsfaren knytte seg til hvilken posisjon den ansatte har. Styremedlemmer er et
aksjeselskaps styrende organ og identifikasjonsfaren er dermed veldig stor, som igjen tilsier
en strengere lojalitets- og taushetsplikt enn for gvrige ansatte. Dette ma igjen ses i sammen-
heng med om den aktuelle opplysningen har sammenheng med selskapets drift, skadepoten-
sial og omstendighetene for gvrig.

Det kan imidlertid veere grunn til & legge en strengere norm til grunn for styremedlemmer en
for ansatte i selskapet selv pa omradet for politiske ytringer og ytringer av allmenn interesse.
Lojalitetsplikten som nevnt ma veere sterkere for styremedlemmer og selskapets ledelse for
gvrig og ma tale en strengere taushetsplikt for opplysninger som er til skade for selskapets
interesser om kommer ut, uten at dette kommer i strid med deres ytringsfrihet.®”® For eksem-
pel vil det vere illojalt av et styremedlem i et oljeselskap & ga ut i media og kritisere selska-
pets oljeutvinningsteknikker fordi denne har en miljgmessig overbevisning som ikke stemmer
overens med selskapets drift. | et slikt tilfelle ma styremedlemmet pa grunn av sin posisjon i
selskapets gverste permanente organ sette selskapets interesse foran sin egen. Alternativt kan
denne si opp sin posisjon som styremedlem for igjen & kunne benytte sin ytringsfrihet til det
fulle.

9.6 Seerlig om «whistleblowers»

9.6.1 Introduksjon

Det har de siste ar veert gkt fokus pa sdkalte «whistleblowers», altsd varsling fra en person
tilknyttet en bedrift p& en slik méte at denne har tilgang til opplysninger om selskapet.*”
«Whistleblowing», eller varsling, inneberer at denne personen varsler samfunnet eller andre
om graverende og kritikkverdige forhold ved selskapets drift slik som for eksempel gkono-
misk kriminalitet, farlige produkter, miljgskadelig drift eller brudd pa selskapets etiske ret-
ningslinjer mv. Den strenge lojalitetsplikten for styremedlemmer kan tyde pa at slik informa-
sjon rammes av styremedlemmenes taushetsplikt, da disse opplysningene utvilsomt er egnet
til a skade selskapets interesser. Likevel vil bredere samfunnsinteresser pa den andre siden
tilsi at slike opplysninger bar komme til overflaten, med den felge at ytringsfriheten styrkes.
Grl. § 100.3 sitt sterke vern av politiske og samfunnsmessige ytringer inneberer at desto ster-
kere samfunnsinteresser det dreier seg om desto sterkere vil ytringsfriheten sta i balanseringen
med selskapsinteressens lojalitetsplikt.>”

% Eggen (2004) s. 16
3 Ot.prp. nr. 84 (2005-2006) s. 8 og Eriksen (2016) s. 368
> st.meld nr. 26 (2003-2004) pkt. 4.2.3
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9.6.2  Operasjonalisering av regelen

| aml. § 2-4 er en bestemmelse som omhandler ansattes rett til varsling. Som tidligere nevnt sa
er det ikke grunnlag for a gi slike bestemmelser direkte anvendelse pa styreforholdet da dette
vervet ikke er en ansettelse. Likevel er det visse likhetstrekk mellom de to stillingene.

Likheten mellom disse to forholdene er at begge har en kontraktuell forbindelse til selskapet.
En forskjell ligger i arbeidsoppgavene. Styret skal forvalte selskapets anliggende og den an-
satte skal utfgre sin arbeidsplikt. Begge deler involverer lojalitetsplikt, og som fremholdt
ovenfor vil styremedlemmets lojalitetsplikt overfor selskapet veere sterkere enn den ansattes
da styremedlemmet star i et serlig tillitsforhold til selskapet. Disse betraktningene trekker litt
I begge retninger, men etter mitt skjgnn er det mer som taler for likhet enn ulikhet mellom de
to forholdene.

Grunnloven 8 100 tredje ledd etablerer et sterkt vern for ytringer av politisk og samfunnsmes-
sig interesse, og i disse tilfellene kreves det en serlig streng forholdsmessighetsvurdering.®"
Forarbeidene til Grl. § 100 ved revisjonen i 2004 la til grunn en uttalt malsetning om a utfor-
me bestemmelsen slik at den legger til rette for «whistleblowing».3’" Hensynet til allmennhe-
ten ved varsling av kritikkverdige forhold i selskapet taler for at det ikke er grunn til & skille
mellom hvilken rolle en har i selskapet.

Da det er en uttalt malsetning at den som varsler om kritikkverdige forhold skal ha et serlig
vern etter bade i aml. § 2-4 og Grunnloven § 100, vil denne malsetningen oppnas ved styre-
medlemmers varsling sa vel som varsling fra ansatte. Videre ma det ogsa fremheves at den
lovfestede bestemmelsen i aml. § 2-4 tok sikte pa & balansere lojalitetsplikten og ytringsfrihe-
ten ved & kodifisere det som allerede fulgte av ulovfestet rett, og var ikke en nyvinning da
bestemmelsen tradte i kraft i 2006.%"

Tidligere rettspraksis belyser dette serlig i Rt. 2003 s. 1614. Saken dreide seg om krav om
erstatning pa grunn av urettmessig avskjedigelse av en ansatt pa grunn av dennes graverende
uttalelser om en av bedriftens kunder. Retten uttalte seg prinsipielt om varsling sett i lys av
arbeidstakers lojalitetsplikt at «whistleblowing» fra vakne ansatte representerer en verdi for
bade bedriften og samfunnet.*”® Likevel slo ikke dette til da den ansattes p&stand om alvorlige
straffbare forhold savnet grunnlag i realiteten.®® At tilsvarende varslingsregler ble lagt til

3% Andenas og Bjgrge (2012) s. 43

¥ Innst.S nr. 75 (2005-2006) s. 2

%% Innst. O. nr. 6 (2006-2007) s. 2, Ytre-Arna (2015) note 58
%% Rt. 2003 s. 1614

%0 Rt. 2003 s. 1614
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grunn i tidligere rettspraksis innebarer at regelen springer ut av et overhengende prinsipp som
kan gis anvendelse pa sammenliknbare tilfeller.

Av forarbeidene til arbeidsmiljglovens bestemmelse lest i sammenheng med Grunnlovsrevi-
sjonens forarbeider fremgar det at den spesifikke varslingsregelen inneberer en operasjonali-
sering av Grunnlovens vern av ytringer av allmenn interesse.®* Det er alts& Grunnloven selv
som verner om «whistleblowing» som inneberer at arbeidsmiljglovens bestemmelse vil gi de
relevante vurderingstema, selv om resultatet av den konkrete avveiningen kan bli en annen for
styremedlemmer. Den konkrete avveiningen som ma foretas etter arbeidsmiljglovens be-
stemmelse vil pa flere mater veere tilsvarende den for styremedlemmer fordi ansattes lojali-
tetsplikt ogsa springer ut av et ulovfestet prinsipp.*®? Arbeidstakers lojalitetsplikt inneberer i
likhet med styremedlemmers lojalitetsplikt som utgangspunkt at arbeidstakeren ikke ma foreta
seg noe som kan skade arbeidsgiveren gkonomisk.*®

9.6.3  Kritikkverdige forhold

Aml. § 2-4.1 fastsetter at arbeidstakere har «rett til & varsle om kritikkverdige forhold i virk-
somheten». Etter ordlyden kreves det at forholdet er av en viss styrke slik at det er grunnlag
for publikum til & rette kritikk mot den. Forarbeidene presiserer at med «kritikkverdige for-
hold» siktes det til lovbrudd (bade kriminelle og andre), uetiske- og samfunnsskadelige for-
hold.*** En pekepinn for hva som omfattes av «kritikkverdige forhold» er om opplysningene
har en viss allmenn interesse og ikke utelukkende er kritikkverdige etter personlig etisk eller
politisk overbevisning.®® Desto starre allmenn interesse opplysningene har, desto sterkere vil
varslingsretten st&.%* Momentet vedrgrende opplysningens art er draftet over, men hva gjel-
der varslingen vil dette typisk vere opplysninger som kan veere serlig skadelige for selskapet

om kommer ut.

Den overfor nevnte dom inntatt i Rt. 2003 s. 1614 illustrerer ogsa at ikke en hvilken som helst
varsling vernes av prinsippene om varsling. Varsling om kritikkverdige forhold varslingsreg-
lene knytter seg til vil ofte innebare at sveert graverende forhold kommer til syne i samfunnet,
ofte med den falge at selskapet settes i darlig lys og kan ramme selskapet gkonomisk. Dess
mer graverende og skadelig for selskapet, dess strengere vil kravet til sannhet vaere. Om det

%1 Ot.prp. nr. 84 (2005-2006) s. 50-51, NOU 1999:27 s. 132 og St.meld. nr. 26 (2003-2004) pkt. 4.11. Se ogsa
Wik (2013) s. 55

%2 Ot.prp. nr. 84 (2005-2006) s 15

%3 Knudsen (2015) s. 364 for styremedlemmer og Ot.prp. nr. 84 (2005-2006) s 15 for ansatte
%4 Ot.prp nr 84 (2005-2006) s. 50

%> Ot.prp. Nr 84 (2005-2006) s 50

%8 Tilsvarende Wik (2013) s. 53
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ikke kreves fullstendig sannhet ma i alle fall varslingen fremsettes pa en slik mate at det er
rom for tvil og pa en mate som gjar at andre selskapsorganer kan komme med innsigelser som
avkrefter pastandene. Da styret er selskapets gverste permanente organ vil vare problematisk
for andre & komme med troverdige avkreftende innsigelser om styremedlemmer varsler all-
mennheten om usanne kritikkverdige forhold. Generalforsamlingen vil sjeldent ha like god
oversikt over selskapets anliggende da det er styret som er palagt tilsynsplikt
jf. asl/asal. § 6-13 med den falge at det er vanskelig for dem a fremme troverdig motinnsigel-
se dersom et styremedlem "varsler" om et usant forhold. Dermed falger et visst krav om over-
bevisende dokumentasjon for det kritikkverdige forhold fer styremedlemmet varsler.*®’ Sty-
remedlemmets tilsynsplikt vil her sta sentralt om styremedlemmet har mistanke om graveren-
de forhold slik at denne kan undersgke og dermed dokumentere pastandene fer en eventuell
varsling.

9.6.4  Krav til forsvarlig fremgangsmate

Bestemmelsen i aml. § 2-4.2 stiller videre et vilkar om at varslingen ma vere «forsvarlig».
Forsvarlighetskravet gir etter ordlyden krav om at den ansatte ma vurdere hvordan varslingen
skal utfgres og velge den mest skansomme maten overfor arbeidsgiver, men uten at dette gar
pa bekostning av varslingens effekt. Kravet om forsvarlig varsling er et utslag av lojalitets-
plikten og ivaretar hensynet til ansattes lojalitet overfor sin arbeidsgiver.®® Det er nettopp
kravet til fremgangsmate for varslingen som er det sentrale under lojalitetsplikten.**® Frem-
gangsmaten ma ogsa ses i sammenheng med hvem opplysningen gis til. Sett i sammenheng
med utgangspunktet om full ytringsfrihet inneberer dette at det skal mye til for at forsvarlig-
hetskravet er brutt. Kravet om forsvarlig fremgangsmate for ansatte er en sikkerhetsventil for
& unngd unadig skade pé selskapets interesser.**® Grunnlovens forarbeider forutsetter at den
det varsles til pa ett eller annet vis har mulighet til 3 ta tak i problemet eller «sette i gang en
opprydningsprosess».*

For arbeidstakere vil intern varsling som utgangspunkt veare i orden, og det ma forutsettes at
intern varsling er forsgkt for personer uten tilknytning til selskapet varsles.**? | arbeidsforhold
vil dette vare en gunstig mate for arbeidstakeren a opptre lojalt overfor sin arbeidsgiver slik at
denne har mulighet til & ta de nadvendige grep for & rette opp i problemene. For styremed-
lemmer stiller dette seg annerledes. Styret er selskapets gverste permanente organ og svarer til

%7 NOU 1999:27's. 132

%8 Ot.prp.nr. 84 (2005-2006) s. 51, Ot.prp.nr. 49 (2004-2005) s. 133
%9 Eriksen (2016) s. 57, Ot.prp. nr 49 (2004-2005) s. 113

%0 Ot.prp.nr. 84 (2005-2006) s. 51
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generalforsamlingen, og har derfor en begrenset mulighet til intern varsling i forhold til ansat-
te fordi generalforsamlingen er et periodisk organ.

Intern varsling inneberer saledes at styremedlemmet som besitter den kritikkverdige informa-
sjonen samler styret i mgte og eventuelt innkaller til ekstraordiner generalforsamling dersom
styremgtet ikke finner noe egnet mate a handtere situasjonen pa.

Som fremholdt i delen om den alminnelige taushetsplikten er spredningsrisikoen noe styre-
medlemmene ma ta i betraktning ved a gi opplysninger. Serlig i store selskap vil det kunne
veere en utfordring med & gi informasjon om graverende forhold pa generalforsamlingen da
spredningsrisikoen kan veere sarlig hgy. Aksjeeiere med sarinteresser kan pa grunn av dette
kunne benytte de graverende forhold som pressmiddel for a fa gjennomslag for sin vilje. Li-
kevel bgr nok generalforsamlingen pa grunn av forsvarlighetskravet ha en forventing om a
motta opplysninger om disse forholdene s& de kan bidra til & unnga skade pa selskapets inter-
esser. Dersom styremedlemmet gnsker & benytte sin varslingsrett og spre informasjonen til
allmennheten, via for eksempel pressen, er det naturlig at det oppstar en opplysningsplikt
overfor generalforsamlingen fer informasjonen gis til allmennheten.>*® Spredningsrisikoen er
som nevnt til stedet ved & gi informasjon pa generalforsamling, men denne er naturligvis
mindre enn & ga direkte til pressen. Forutsetningen er imidlertid at styremedlemmet gnsker a
benytte sin varslingsrett etter Grunnloven.

Dreier det seg om alvorlige eller grove kriminelle tilfeller vil ikke styremedlemmet ha plikt til
farst & varsle internt.*** | slike tilfeller vil ikke en intern varsling kunne ha noen gjenopprett-
ende effekt da handlingen allerede er begatt. Eventuelt kan den ugnskede driften opphare,
men like fullt vil ikke dette veere tilfredsstillende. Varsling til politiet slik at disse kan sette i
gang etterforsking vil her vare den korrekte fremgangsmate for varsling om alvorlige eller
grove kriminelle tilfeller.

Dersom styremedlemmet gnsker & varsle allmennheten via sosiale medier, blogger og pressen
for gvrig styrkes kravet til de gvrige momentene i varslingsvurderingen. Ved slik ekstern
varsling vil styremedlemmets lojalitetsplikt sta seerlig sterkt og kravet til sannhet og doku-
mentasjon inneberer at det skal mye til for at styremedlemmet har handlet i aktsom god tro
om ikke han har sikret overbevisende grunnlag for det pastatte forholdet.>*® Samtidig kreves
det en stagrre grad av offentlig interesse for det er rettmessig a sette selskapets interesser {il

%3 Tilsvarende Eriksen (2016) s. 367
%4 Eriksen (2016) s. 365, Wik (2013) s. 36
%5 Ot.prp.nr. 84 (2005-2006) s. 51
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side for & varsle om kritikkverdige forhold. Dersom det er forsgkt intern varsling, men uten at
dette har fart til noen ending ma ekstern varsling i alminnelighet vaere i orden.

9.7 Vurderinger og betraktninger omkring styremedlemmers taushetsplikt
Slik fremstillingen over har vist oppstilles det en noksa streng taushetsplikt for styremedlem-
mer i aksjeselskapsretten. Det kan neppe veere urimelig at styremedlemmer som et utgangs-
punkt ma forholde seg tause vedrgrende opplysninger som kan skade selskapet. Slik jeg tolker
taushetsplikten som begrenser seg til opplysninger som kan skade selskapet er ikke dette ikke
annet enn en henvisning til den alminnelige culpanormen. Da styreforholdet innebzrer et seer-
lig tillitsforhold mellom selskapet og styremedlemmet traler dette noksa sterkt for at taushets-
plikten innebarer mer enn det som allerede fglger av den alminnelige aktsomhetsregelen,
nemlig opplysninger som kan skade selskapet. Til ssmmenlikning bygger profesjonsansvaret i
norsk rett pa en serlig streng aktsomhetsvurdering jf. blant annet Rt. 2014 s. 422. Styremed-
lemmenes engasjementsavtale hjemler neppe noe profesjonsansvar, men tillitshensynet taler
for at man i alle fall legger en noe skjerpet aktsomhetsvurdering til grunn.*® Sarlig nér lojali-
tetsprinsippet har hatt en noksa sterk fremvekst i norsk rett mellom kommersielle, ofte kon-
kurrerende, parter taler dette for at styremedlemmer som forvalter penger som ikke tilharer
dem selv er bundet av en serlig streng taushetsplikt. Fglgen av dette blir i sa fall at styremed-
lemmenes taushetsplikt er strengere enn for de opplysninger som kan skade selskapet.

Pa den andre siden kan en spgrre seg om ikke styremedlemmer bgr kunne snakke relativt fritt
med dem som har investert i selskapet, aksjeeierne. Her ma det fastholdes at det er selskapsin-
teressen som er det sentrale, og om de gvrige lojalitetssubjekter lider tap som fglge av at opp-
lysninger blir kjent tilsier lojalitetsregelen at styremedlemmene har plikt til & opptre konfiden-
sielt med den fglge at opplysningsretten overfor ansatte, kreditorer eller aksjeeiere mv. er av-
skaret.

| alle fall ma taushetsplikten ses i sammenheng med Grunnlovens og EMK art. 10 sitt vern av
ytringsfrihet. Serlig gjelder dette i forbindelse med varsling om kritikkverdige forhold. Som
nevnt kan det ogsa vere i selskapets interesse at slike forhold kommer til overflaten. Som
fremholdt over kan eventuelle gkonomiske skader som fglge av styremedlemmers varsling
avhjelpes ved at det for eksempel i fgrste omgang kun varsles overfor aksjeeiere slik at disse
pa generalforsamlingen kan ta stilling til det aktuelle problemet.

Ved a legge en sa streng norm til grunn vil dette kunne fare til ugnskede tilstander. Det ma i
alminnelighet, og sarlig i de sma selskapene kunne vere et behov for & utveksle informasjon

3% Aarum (1994) s. 91 ogsé Rt. 1932 s. 951
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og erfaringer med selskapets aksjeeiere, sa&rlig i mindre selskaper med fa aksjeeiere med nar
tilknytning til selskapets drift. Desto mer taler det mot en vidtgaende taushetsplikt at styre-
medlemmer kan gjemme seg bak en taushetsplikt i selskaper hvor staten har investert og det
foregar uetisk drift som Stortinget eller allmennheten burde fatt innsyn i. Dersom en aksjeeier
far mer informasjon enn en annen gar dette pa bekostning av likhetsprinsippet i aksjeselskaps-
retten jf. asl/asal. § 4-1. | denne forbindelse ma det fremmes at staten ber vere i naringslivet
pa like vilkar som andre aktarer. Likevel melder det seg demokratihensyn i den forstand at
folket, Stortinget, bar ha en viss grad av innsyn i de selskaper staten investerer i.

Stortingets mulighet til & kreve informasjon av «enhver» jf. Grl. § 75.h gar foran bade kon-
trakts- og lovfestede taushetsplikter.**” Problemet i et slikt tilfelle er at Stortinget ikke har noe
insentiv eller noen grunn til & innkalle noen med mindre det finnes noen mistanke om ugnsket
drift av et selskap hvor staten er aksjeeier. Videre kan det veere i det offentliges interesser at et
styremedlem ytrer seg angaende et alvorlig problem i bedriften som har eller kan fa sam-
funnsmessige konsekvenser eller strider mot en samfunnets rettsfalelse. Dette hensyn taler
mot at styremedlemmer har mulighet til & gjemme seg bak taushetsplikten.*%

Dersom taushetsplikten er sa streng som den som blir fremstilt her kan en spgrre seg om det er
pa tide med en serskilt lovregulering om styremedlemmers taushetsplikt. Dette er blitt gjort
for eksempel i dansk rett hvor det i SL. § 132 finnes en vidtgaende taushetsplikt vedrarende
all informasjon styremedlemmet har mottatt som fglge av sitt styreverv. Lovregulering kunne
lgst mange problemer, serlig i forbindelse med staten som aksjeeier, men ogsa i alminnelige
selskaper med utelukkende private aksjeeiere. En slik lovregulering kunne samtidig veere eg-
net til & avklare forholdet til ytringsfriheten, da ulovfestet rett i alminnelighet vil vaere mer
problematisk for styremedlemmer & forholde seg til og vurdere fortlgpende i sitt virke som
styremedlem. Serlig for styremedlemmer, men ogsa for andre involverte i selskapets interes-
ser ville en slik konkretisering av taushetsplikten kunne vere en lettelse fordi det ville skapt
forutberegnelighet. 1 tillegg ville den nok ogsa blitt godt mottatt av dem som er kritiske til en
ulovfestet lojalitetsregel som muligens har «spunnet ut av kontroll».

%7 Innst.S.nr.210 (2002-2003) 5.8-9
%% Nazarian (2007) s. 414-415
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10 Lojalitetsplikt etter avsluttet styreverv.

10.1 Innledning

Plikten til & handle lojalt overfor selskapets interesser gjelder i utgangspunktet sa lenge styre-
vervet bestar. Motsetningsvis innebzrer dette at det etter fratreden ikke gjelder noen lojali-
tetsplikt overfor selskapets interesser, men dette forutsetter at fratredelsen er reell.**® En ut-
fordring med dette er at styremedlemmet for eksempel kan oppdage en mulighet som er direk-
te konkurrerende med selskapets drift eller burde tilflyte selskapet, og sa si opp sitt styreverv
for & kunne utnytte muligheten. Videre kan det vere problematisk for selskapet om styremed-
lemmet bryter sin lojale taushetsplikt etter at styremedlemmets engasjement som styremedlem
er bragt til oppher.

10.2 Styremedlemmers postkontraktuelle lojalitetsplikt

10.2.1 Innledning

Plikter som oppstar etter at kontraktsforholdet har opphert, enten ved tilbaketreden eller avset-
ting jf. asl./asal. § 6-7 farste og annet ledd eller at tjenestetiden har opphert jf. asl./asal. § 6-6,
kalles de postkontraktuelle plikter.*®® Det skal ikke utelukkes at det i mange tilfeller kon-
traktsreguleres plikter etter at styremedlemmenes hovedforpliktelse er opphgrt. Bade plikten
til ikke a utnytte forretningsmuligheter oppdaget som faglge av styrevervet, konkurransebe-
grensninger ved konkurranseklausuler og taushetsplikt er i s& fall sentrale.*** Selv om disse
tilfellene dreier jeg om tiden etter endt styreverv er det ikke tale om et postkontraktuelt tilfelle
da de er kontraktsregulert.*%?

Spersmalet for denne delen er hvilke plikter som med grunnlag i styremedlemmers ulovfeste-
de lojalitetsplikt kan oppsta eller vedvare etter at styrevervet er avviklet.

10.2.2 Det kontraktsrettslige utgangspunkt

| utgangspunktet skal avtaler mellom profesjonelle, kyndige og nearingsdrivende parter som
utgangspunkt tolkes objektivt.**® Dette har sammenheng med at det er partene som selv har
ansvar, og berer risikoen, for sine egne forventninger og om selskapet gnsker slike etterfgl-
gende plikter bgr de sgrge for & innta slike bestemmelser. Ved fravar av slike uttrykkelige
etterfalgende plikter kan det derfor veare fristende & konkludere med at slike ikke gjelder etter

39 Rt. 1973 s. 821, Andenas (2006) s. 358 ogsé Dotevall (2015) s. 306
% Simonsen (1997) s. 39

01 Bjgrnebye (2008) s.24

92 Haaskjold (2013) 5.91

% Rt 2002s. 1155
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endt styreverv.*®* Dette er nok for snevert i det styremedlemmenes engasjementsavtale etable-
rer en lojalitetsforpliktelse overfor selskapets interesser og lojalitetsplikten ville blitt uthulet
om den sluttet umiddelbart etter opphar av styrevervet.**

Hayesteretts dom i Rt. 1961 s. 965 dreide seg om kjgp av en propellaksel. Kjgperen, rederiet,
hadde flere ganger mottatt akslinger fra leverandgren som stadig hadde gatt i stykker. Leve-
randgren leverte deretter en serlig sterk aksling med store dimensjoner. Under etterfalgende
tester fant leverandgren ut at akslingen med de store dimensjonene var uegnet og innebar
fremdeles en risiko for skade. Leverandgren opplyste Veritas om dette, men beskjeden kom
ikke frem til rederiet. Noen ar etter krevde rederiet erstatning som fglge av at akslingen nok
en gang hadde brukket under henvisning til at leverandgren ikke hadde underrettet rederiet om
resultatene av undersgkelsene. Retten la til grunn at « pa grunn av det forutgaende kontrakts-
forholdet hadde fabrikken[leverandgren] en naturlig plikt til aktsom opptreden for & hindre at
det faremoment den var blitt kjent med, ble realisert». Da det ikke dreide seg om en «egentlig
reklamasjons- eller meddelelsesplikt i kjgpslovens forstand» innebzerer dette at plikten til akt-
som og lojal opptreden gjelder ogsé i tiden etter at kontrakten er oppfylt.*®®

Slik jeg leser dommen vil det i visse tilfeller oppsta berettigede forventninger hos en part at
den andre part opptrer lojalt selv etter at kontraktsforpliktelsene er prestert i sin helhet. Dette
ma veere det alminnelige utgangspunkt for postkontraktuelle plikter. Dette ogsa nar vi skal se
pa styremedlemmers plikter, selv om disse pliktene vil vaere av en annen art enn i det ovenfor
nevnte kontraktsforholdet.

10.2.3 Den forutgdende avtale

Utgangspunktet for vurderingen av de postkontraktuelle plikter ma utledes fra den forutgaen-
de avtale mellom partene og de ulike omstendigheter i forbindelse med denne.*”” I dette tilfel-
let ma dette veere styremedlemmets engasjementsavtale. Denne statuerer et som tidligere lagt
til grunn et tillitsforhold mellom selskapet og styremedlemmet og innebarer saledes en streng
lojalitetsplikt for styremedlemmer. Det er imidlertid ikke gitt at lojalitetsplikt for styremed-
lemmer vedvarer etter fratreden. | tillegg til at engasjementsavtalen i alminnelighet staturer et
tillitsforhold ma man ogsa se pa det konkrete selskapet og styremedlemmets rolle i sin helhet
for & avgjare hvorvidt en prekontraktuell lojalitetsplikt kan legges til grunn eller ikke.

04 Bjgrnebye (2008) s. 28

| LB-2006-157959 ble det i et kommersielt forhold om salg av virksomhet lagt til grunn et postkontraktuelt
konkurranseforbud selv om overdragelsesavtalen ikke hadde noen slik bestemmelse. Dommen etterlater seg
imidlertid uklarhet med hensyn til om dette hadde grunnlag i en avtalerettslig lojalitetsplikt eller mfl. 8 1
(ndveerende § 25) se ogsa Bjgrnebye (2008) s. 30

% Haaskjold (2013) s. 174

7 Haaskjold (2013) s. 174, Munukka (2007) s. 142 og tilsvarende Simonsen (1997) s. 39
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| sin definisjon av lojalitetspliktens kjerne legger Lassen til grunn en postkontraktuell lojali-
tetsplikt mellom naringsdrivende og begrunner dette ut i fra hensynet til tillit mellom kon-
traktsparter:

«Neeringsdrivende som star i kontraktsfornold med hverandre, eller har gjort det, eller
forhandler om a gjare det, ma vise starre hensyn enn den utenforstaende. Den som er
blitt vist tillit, far en sarlig plikt til & vise hensyn.»*%

Som gjennomgatt i pkt. 2 og 3 er styremedlemmers lojalitetsplikt, pa grunn av tillitsforholdet
til selskapet, sterkere enn i naringslivet for gvrig. Dette taler for en plikt til lojal atferd etter at
styremedlemmets hovedforpliktelse, nemlig forsvarlig a forvalte selskapets interesser, er opp-
hart.**

Det kunne ledet til tilfeldige fordeler for styremedlemmet, og for selskapet ugunstige situasjo-
ner, om denne var fullstendig frigjort fra sin lojalitetsplikt det gyeblikk styrevervet opphar-
te.*% Et hovedhensyn er & unnga at styremedlemmer benytter fratreden som et verktgy for &
unnga lojalitetsplikt. Dette siste hensynet mgtes ogsa av bestemmelsen i asl./asal. § 6-7 farste
ledd hvor det kreves «seaerlig grunnx for at styremedlemmer skal fratre sitt sete i styret far tje-
nestetiden oppharer.*!!

Siden lojalitetsplikten er en skjgnnspreget og elastisk standard ma den ogsa i den prekontrak-
tuelle fasen tilpasses det konkrete forhold.**? Vurderingen av de postkontraktuelle plikter vil
dermed ogsa avhenge av den aktuelle plikt, nemlig konkurranseforbud, plikt til & la forret-
ningsmessige muligheter tilflyte selskapet og taushetsplikt.

10.2.4 Tidsmomentet

| vurderingen av de etterfalgende plikter er det naturlig i ferste omgang & se pa tiden som har
lgpt fra oppharet av styrevervet og det aktuelle tidspunkt.** Etter hvert som tiden gar vil loja-
litetsplikten minke tilsvarende. Dette gjelder for alle de tre lojalitetsplikter som her omtales,
men det er noen forskjeller mellom dem. Hva gjelder konkurranseforbud og plikt til & la for-

Lassen (1988) s. 5 uttalelsen er senere lagt til grunn i Rt. 1997 s. 199
% Bjgrnebye (2008) s. 27

19 Tilsvarende i britisk og tysk rett se henholdsvis Island Export Finance Ltd. v. Umunna og CMS Dolphin Ltd
v. Simonet i britisk rett og Dotevall (2015) s. 307

M1 Se asl./asal § 6-6
2 Simonsen (1997) s. 39
3 Munukka (2007) s. 142
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retningsmuligheter komme selskapet til gode ma disse pliktene som et utgangspunkt avta tid-
lig, og i praksis ofte umiddelbart.*** Som vist i pkt. 8.3 er lojalitetsplikten sterkere enn mar-
kedsfaringslovens § 25 sa lenge styreforholdet besar, men nar styrevervet har opphert tar
mfl. § 25 over.*"> Det m4 ogs& konstateres at forretningslivets natur i alminnelighet forutsetter
konkurranse og oppfordrer til forretningsmessig skade mellom de ulike aktgrer pa markedet.

Likevel ma dette nyanseres noe i forbindelse med opplysninger ervervet som falge av styre-
vervet. Dersom plikten til lojalt & la forretningsmuligheter tilflyte selskapet avtok umiddelbart
etter styrevervets opphgar vil dette kunne fare til opportunistisk atferd fra styremedlemmer
som oppdaget forretningsmuligheter i styreperioden, og dermed trakk seg fra sin stilling ute-
lukkende for & benytte seg av forretningsmuligheten. I slike tilfeller er det grunn til & utvise en
hayere grad av lojalitet enn ved allment tilgjengelig informasjon.**® Det er nok en smakssak
hvorvidt det illojale er at styremedlemmet ikke har opplyst om muligheten under styrevervet
eller benyttet seg av denne til egen vinning etter opphgr av styreforholdet.

Dommen fra TOSLO-2006-31826 tar utgangspunkt i tidsperspektivet og belyser spgrsmalet
om postkontraktuell plikt til & la forretningsmuligheter tilflyte selskapet for oppdragskontrak-
ter. Saken dreide seg om en oppdragsavtale om & sikre rettighetene & utgi en bok kalt «The
Hug Therapy Book». En slik avtale kom ikke i stand og kort tid etter at oppdragsforholdet var
avsluttet sikret oppdragstakeren seg rettighetene i sitt eget firma. Denne avgjarelsen er inter-
essant pa to mater. Den farste er tidsaspektet hva gjelder de postkontraktuelle plikter hvor
tingretten uttaler at partene i et tillitsforhold vil «sta friere til & nyttiggjere seg kunnskap fra
samarbeidsforholdet etter at det er opphgrt enn mens det enda bestar». Det andre aspektet ved
dommen er at det er en glidende overgang eller et uklart skille mellom lojalitetspliktene mens
forholdet bestar og etter.*” Sist belyses det ogsé at det heller ikke alltid er klart om man star
overfor et tilfelle av plikt til & la en forretningsmessig mulighet tilflyte selskapet eller et kon-
kurranseforbud da begge dreier seg om interessekonflikter. Hva gjelder styremedlemmer, hvis
engasjementsavtale ogsa er en oppdragskontrakt, springer begge tilfeller ut i fra lojalitetsplik-
ten som krever at styremedlemmer setter selskapets interesser foran sine egne og unngar in-
teressekonflikt.

4 tysk rett vedvarer ikke konkurranseforbudet i Aktiengesetz § 88 nér styrevervet har opphegrt se Dotevall

(2015) s. 307
5 Lunde (2015) s. 209 og Rt. 1990 s. 607 «Viking». Se narmere i pkt. 8.3.1 om dette.
1% Disse tilfellene vil ogs& kunne omfattes av markedsfaringslovens regler om «god forretningsskikk» som

omtalt tidligere i denne oppgaven.
47 Bjgrnebye (2008) s. 30-31
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10.2.5 Auvtalefestede karensklausuler

Avtalefestede konkurranseklausuler faller som nevnt utenfor denne oppgaven. Likevel er det
grunn til & nevne disse kort i den konkrete tidsvurderingen fordi partene ikke har ubegrenset
frihet til & vedta varigheten av disse jf. avtl. § 38.*'® | den postkontraktuelle situasjonen mé
ikke disse «strekke seg lenger enn ngdvendig for & verne mot konkurranse». Lojalitetsplikten
til & avsta fra konkurrerende atferd etter at styrevervet har opphgrt kan selvsagt ikke ga lenger
enn det som ville veert tillat ved en avtalefestet konkurranseklausul. Sentralt i vurderingen er
hvor lenge det er ngdvendig a avsta fra konkurranse for a oppfylle lojalitetsplikten. Etter hvert
som tiden gar vil selskapets berettigede forventning om tillit og lojalitet fra styremedlemmet
bli mindre.

10.2.6 Ulike typer av opplysninger

| Rt. 1961 s. 965 ble det fremholdt at rederiet pa grunn av sin kunnskap om propellakselen
«en naturlig plikt til aktsom opptreden for & hindre at det faremoment den var blitt kjent med,
ble realisert». Det siterte gir anvisning pa at opplysningens art og dens skadepotensiale om
denne ikke ble gitt er sentrale momenter. Overfart pa styreforholdet kan dette tilsi at lojali-
tetsplikten etter fratreden blir sterkere desto stgrre skadepotensiale som falger handlingen.
Dette ma imidlertid bero pa de gvrige nevnte momenter sammenholdt med utgangspunktet om
at styrets plikter opphgrer samtidig med styremedlemmets fratreden.

Hva gjelder taushetsplikten vil sensitive opplysninger som, i stor grad, kan skade selskapets
interesser tilsi en starre grad av lojalitetsplikt etter opphar av styrevervet. | likhet med den
alminnelige lojale taushetsplikten drgftet i kapittel 9 vil ogsa den postkontraktuelle taushets-
plikt i stor grad avhenge av skadepotensialet ved at opplysningen kommer pa avveie. Ogsa her
vil maten opplysningen er kommet til styremedlemmets kunnskap og graden av tilgjenge-
lighet for allmennheten kunne virke bestemmende pa hvor lenge lojalitetsplikten skal vedvare.
For taushetsplikten vil naturligvis denne ogsa avta gradvis, men ikke fullt s raskt som de
gvrige plikter, men selvsagt vil dette avhenge av hensynene bak taushetsplikten og omsten-
dighetene for gvrig.

For forretningsmuligheter vil det ha betydning hvor fordelaktig forretningsmuligheten er for
selskapet. Desto starre grad av ngdvendighet det er for selskapet & kunne utnytte forretnings-
muligheten desto mer taler for en postkontraktuell plikt til & la muligheten komme selskapet
til gode. Forutsetningen er imidlertid i et slikt tilfelle at muligheten er innenfor selskapets
virksomhetsomrade.**

8 Haaskjold (2013) s. 470
% Dotevall (2015) s. 307
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10.3 Oppsummering

Det er grunn til & konkludere med at lojalitetsplikten overfor selskapet kan vedvare etter opp-
har av styrevervet. Hva gjelder konkurransemessig skade og utnyttelse av forretningsmulighe-
ter vil i lojalitetsplikten i de fleste tilfeller opphgre umiddelbart og omfattes av avrige regler
slik som mfl. § 25. Dersom forretningsmuligheten er oppdaget eller det er foretatt forbereden-
de handlinger i styreperioden er det imidlertid grunn til, i visse tilfeller avhengig av en kon-
kret vurdering, & gjere unntak.”® Styremedlemmers lojale taushetsplikt er derimot mer prak-
tisk enn de to ovenfor nevnte tilfeller, serlig ved sensitive opplysninger som er egnet til a
skade selskapet. I alle tilfeller vil det hele matte bero pa de foreliggende omstendigheter og en
helhetsvurdering av disse.

“20 | britisk rett fglger det av CA s. 170 annet ledd (a) at tidligere styremedlemmer er avskaret fra & utnytte for-
retningsmuligheter de har oppdaget da de var styremedlemmer. Dette er i trdd med arsaksregelen Regal-
dommen legger til grunn.
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11 Rettsvirkninger

11.1 Erstatningsansvar som falge av brudd pa lojalitetsplikten

Dersom styremedlemmer har handlet i strid med sin plikt til & utvise aktsom og lojal opptre-
den overfor selskapets interesser er erstatning en nerliggende sanksjon. Bestemmelsen i
asl./asal § 17-1 hjemler et alminnelig erstatningsansvar for styremedlemmer ved uaktsomt
brudd pa sine plikter. Slikt sgksmal for brudd pa styremedlemmers lojalitetsplikt overfor sel-
skapets interesser kan reises av «selskapet, aksjeeier eller andre», altsa enhver som er blitt
rammet gkonomisk av illojaliteten.

Problemstillingen som her reises er i nar styremedlemmer kan bli erstatningsansvarlige for
brudd pa den ulovfestede lojalitetsplikten.

Etter bestemmelsens ordlyd blir styremedlemmer ansvarlige for skade de har voldt i «egen-
skap» av & veere styremedlem gitt at dette skjer «forsettlig eller uaktsomt». At loven krever at
skadeforvoldelsen ma skje i «nevnte egenskap» innebarer at styremedlemmene ma ha for-
voldt skaden i funksjon av & vare styremedlem.*?*

Dette innebeerer at styremedlemmers erstatningsansvar ma deles inn i to deler hvor den farste
delen er en objektiv vurdering av hvorvidt det foreligger et pliktbrudd og deretter en vurde-
ring av om pliktbruddet var uaktsomt.**? Grunnen til at det oppstilles pa en slik mate er at det
foreligger en presumsjon om at styremedlemmet har handlet uaktsomt dersom det er begatt
pliktbrudd.*?® Likevel vil ikke dette ha praktisk betydning da det er pa det rene at § 17-1 vil
suppleres av alminnelige erstatningsrettslige regler hvor pliktbrudd inngar som et element i
den alminnelige culpavurderingen.*** Hvorvidt man ser det p& den ene eller andre maten ser ut
til a vaere en smakssak. | den videre fremstilling vil farst nevnte fremstillingsmate benyttes da
det for denne oppgaven fremstar mer oversiktlig. | dette tilfellet er det brudd pa styremed-
lemmenes lojalitetsplikt overfor selskapets interesser og de her tilhgrende pliktene som ma
forutsettes brutt.

Hva gjelder skyldgraden krever ordlyden at styremedlemmet har opptradt «forsettlig eller
uaktsomt», noe som innebarer at den nedre grense for ansvar er alminnelig uaktsomhet. Hva
gjelder styremedlemmer star disse i en sarstilling ved at de er valgt til & forvalte selskapets

4

N

1 Ot.prp nr. 55 (2005-2006) s. 167
%22 Reiersen (2007) s. 23, Perland (1999) s. 127
23 Aarum (1994) s. 221

24 NOU 1996:35.197 og Rt. 1993 s. 20 hvor styremedlem ble frikjent erstatningsansvar etter tidligere aksjelov
8§ 15-1, men idgmt erstatning etter den alminnelige culparegelen. Aarbakke (2012) s. 904

N
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penger hvor aksjeeierne har et ansvar begrenset til sine innskudd i selskapet. Rt. 1991 s. 119
tar opp denne problemstillingen. Saken dreide seg om krav fra kreditorer overfor styremed-
lemmer hvis selskap var insolvent. Til dette uttaler Hayesterett at kreditorene som utgangs-
punkt ma sgke dekning i selskapskapitalen og «[d]ersom kreditor ikke far dekning gjennom
disse midler, ma det derfor kreves noe spesielt for at han skal kunne skjere gjennom ansvars-
begrensningen og seke dekning]...]hos styremedlemmene som har statt for ledelsen av sel-
skapet». Dette tilsier at skal mer til for a kunne sgke erstatning fra styremedlemmer enn ellers,
da de star for forvaltningen av andres penger hvor aksjeeierne er beskyttet, men far alle forde-
ler av vellykket drift ved utbytte. Retten finner statte i dette syn hos Gomard, som peker pa at
kreditorer tar en kalkulert risiko ved a yte kreditt.

Pa den andre siden fremhever retten i den ovenfor nevnte dom at nettopp pa grunn av an-
svarsbegrensningen sa vil selskapet drive sveert risikofylt virksomhet i forhold til selskapska-
pitalen kan «styret ikke uten videre henvise en kreditor som pafares tap ved styrets uaktsom-
het, til & seke dekning hos et insolvent selskap».

Den tidligere nevnte dom i Rt. 1932 s. 951 er helt klar pa at det ma foretas en streng aktsom-
hetsvurdering i tilfeller hvor styremedlemmet har en egeninteresse i konflikt med selskapets
drift. Denne uttalelsen har fatt tilslutning i senere rettspraksis og teori.*® Dette er relevant for
alle utslagene av lojalitetsplikten som drgftet i denne teksten da alle tilfeller dreier seg om
opptreden i strid med selskapsinteressen.

Videre er det vanskelig a se for seg tilfeller hvor styremedlemmet har brutt lojalitetsplikt og at
dette ikke samtidig er uaktsomt, og da seerlig etter den strenge aktsomhetsnormen. I tillegg til
den strenge aktsomhetsnormen s ma det ogsa konstateres at lojalitetsplikten, pd grunn av
tillitsforholdet en slik kontrakt innebzrer, i alminnelighet er streng for styremedlemmer i ak-
sjeselskaper. Da bade handlingsnormen og den etterfglgende aktsomhetsvurderingen er
strenge vil veien til erstatning ved brudd pa lojalitetsplikten veere kort. Dette belyses ogsa av
at partene i TGLOM-2007-135885 var enige i at dersom illojalitet foreld var ogsa vilkaret om
ansvarsgrunnlag oppfyit.

11.2 Vinningsavstaelseskrav som brudd pa lojalitetsplikten

11.2.1 Innledning

En utfordring med erstatningskrav som falge av brudd pa lojalitetsplikten er at det ikke er
sikkert at selskapet har lidd noe gkonomisk tap. Videre kan det vere en utfordring a sannsyn-
liggjare starrelsen pa et slikt tap i et arsaksperspektiv. Dette gjelder serlig tilfeller av brudd

25| A-1999-1426, TGLOM-2007-135885 og Aarum (1994) s. 352
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pd plikten til & la forretningsmessige muligheter tilflyte selskapet.*”® P4 grunn av likhetene
mellom illojal utnyttelse forretningsmuligheter og konkurransetilfellene vil rettsvirkningene
av brudd pa disse ogsa veere sammenliknbare. Dette er tatt stilling til i profitt-regelen fra Re-
gal-dommen, hvor det heter at styremedlemmer ma fralegge seg «all profits made» uten hen-
syn til om det selskap styremedlemmet har utvist illojalitet overfor har lidd skade eller ikke.**’

11.2.2 Rettslig grunnlag for vinningsavstaelse

Spersmalet som reises i denne delen av oppgaven er hvorvidt det er grunnlag for at selskapet
har et krav om at styremedlemmet fralegger seg den fortjeneste de har oppnadd falge av brudd
pa de ovenfor nevnte utslagene av styremedlemmenes lojalitetsplikt overfor selskapets inter-
esser.

Selv om selskapsloven ikke gjelder for styremedlemmer i aksjeselskaper vil rettsvirkningene
av brudd pa konkurranseforbudet i sel. § 2-23 veere av interesse, fordi det ogsa for styremed-
lemmer i aksjeselskap gjelder et forbud mot illojal konkurranse som kan skade selskapets in-
teresser. Slik sett vil rettsvirkningssiden av regelen ha en viss overfaringsverdi til det forelig-
gende tilfellet. Etter bestemmelsen i sel. § 2-23 plikter deltakeren a tilbakebetale selskapet sin
fortjeneste ved & ha deltatt i konkurrerende virksomhet. Dette kan ses som utslag av en resti-
tusjonsregel og kan fungere som et alternativ til krav om erstatning.*?® Begrepet «fordeler»
viser imidlertid til et krav om vinningsavstaelse som fglge av rettsbrudd.*?® Vinningsavstael-
seskrav er igjen er en underkategori av de sakalte berikelseskrav og ikke en restitusjonsregel
da sistnevnte ikke krever rettsbrudd.**® Det er dermed vinningsavstaelse som rettsvirkning av
brudd pa lojalitetsplikten som vil drgftes her.***

Selskapslovens bestemmelse om vinningsavstaelseskrav ved konkurrerende virksomhet er
som tidligere lagt til grunn et utslag av lojalitetskravet i selskapsforhold. Selv om det kreves
en starre grad av lojalitet i selskap med ubegrenset ansvar for deltakerne har rettsvirkningene
ved brudd pa regelen en viss overfaringsverdi til aksjeselskapsrettens lojalitetsplikt for styre-
medlemmer. Lojalitetsplikten skal sgrge for at styremedlemmer ikke setter sine egne interes-
ser foran selskapets, men som nevnt vil ikke erstatning kunne veaere en egnet reaksjon mot
flere av disse tilfellene. Dette taler for at det for brudd pa styremedlemmers lojalitetsplikt kan

26 Ostberg (2016) s. 457

27 Regal (Hastings) Ltd. v. Gulliver and others
428 Brathen (2013) s. 244

29 Rt. 2011 s. 1168 (22) og Monsen (2007) s. 367
%0 Monsen (2007) s. 55 og 46

1 Aarum (1994) s. 356-359 benytter restitusjonsbegrepet i sin drgftelse av dette tema. | trdd med Monsens
fremstilling vil jeg benytte begrepet «vinningsavstaelseskrav» om disse tilfellene.
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reises krav om at styremedlemmene ma tilbakebetale den vinning de har oppnadd ved den
eller de illojale disposisjoner. At regelen i § 2-23 kommer i tillegg til den generelle erstat-
ningsregelen viser at lovgiver har hatt som formal a etablere et sarlig vern mot illojal opptre-
den ved a lage en lovbestemmelse om gir en adekvat reaksjon i de tilfellene hvor de alminne-
lige erstatningsreglene ikke nadvendigvis strekker til.**2

Forbudet mot at styremedlemmer mottar godtgjerelse fra tredjemann i asl./asal. § 6-17 berer
preg av en regel om vinningsavstaelse. Bestemmelsens tredje ledd krever at brudd pa be-
stemmelsens forbud innebzrer at godtgjarelsen «tilfaller selskapet». Dette far praktisk betyd-
ning ved at det ikke kreves at vilkérene for erstatning ma foreligge.**®* Regelen innebzrer at
returkommisjonen styremedlemmet har mottatt skal tilfalle selskapet uavhengig av om denne
ville blitt ytt selskapet om styremedlemmet hadde handlet lojalt.*** Dette medfarer at selska-
pet har krav pa godtgjerelsen fra det tidspunkt denne er avtalt med den felge at styremedlem-
met ikke kan trekke seg fra avtalen med tredjemann for at kravet skal bortfalle.**® Regelen
som forbyr godtgjerelse fra andre enn selskapet er en regel som ivaretar og bygger pa hensy-
net til at styremedlemmene ma handle lojalt overfor selskapet og kan ikke sette sine egne in-
teresser foran selskapets.**°

En dom som er av interesse i denne forstand er Rt. 1966 s. 305. Denne saken dreide seg om en
avtale mellom deltaker (A) som hadde trukket seg ut av selskap (X) som innebar at A matte
avsta fra forretninger med selskapets «faste forbindelser». A brat deretter avtalen med X ved a
innga et certeparti med selskap Y. X fikk medhold i kravet om at A skulle tilbakefare sin for-
tjeneste av certepartiet. Faktum har likhetstrekk bade med leeren om pliktene til & la forret-
ningsmessige muligheter tilflyte selskapet og avstaelse fra illojal konkurranse. Interessant i
denne forbindelse er at det var pa det rene at Y ikke ville ha inngatt en tilsvarende avtale om
certeparti med selskapet X. Dermed var det ikke tale om et alminnelig erstatningskrav. Til
dette uttaler Hgyesterett at «han under de foreliggende omstendigheter ma ha plikt til & avsta
til Sgrensen[X] den kommisjon han har oppnadd. Dette ma gjelde selv om det ikke kan pavi-
ses at Solvang[Y] ville ha etterkommet en anmodning fra Lund om & la Sgrensen[X] formidle
det nye certeparti». Uttalelsen viser at alminnelige erstatningsregler ikke ville kunne fart frem
pa grunn av arsakssammenhengen da Y ikke ville ha inngatt den aktuelle avtalen med X. A

4

w

2 Monsen (2007) s. 367

® Andenzs (2006) s. 367

434 Aarbakke (2006) s. 502 og Monsen (2007) s. 368

%5 Aarbakke (2012) s. 502, motsatt Brathen (2001) s. 26

® | asl./asal. §§ 3-7, 3-8 og 3-9 er alle regler som gir hjemmel for tilbakefaring. Se Aarbakke (2012) s. 195 og
213.

4

w

w

4

w
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pliktet dermed «a sgrge for at Sgrensen[X] fikk vanlig kommisjon av certepartiet for det tilfel-
le at slik overfgring skulle bli foretatt».

Bade den overfor nevnte dom og sel. § 2-23 er relevante i forbindelse med styremedlemmers
illojalitet overfor selskapets interesser da begge, i likhet med styrevervet, bygger pa kontrak-
tuelle forbindelser.**" | likhet med de to tilfellene i sel. § 2-23 og Rt. 1966 s. 305 har styre-
medlemmet, pa grunn av sin lojalitetsplikt, gjort noe han har patatt seg ikke a gjgre — nemlig &
sette sine egne interesser foran selskapets.**® Avgjgrelsen viser samtidig at det er adgang til
krav om vinningsavstaelse pa ulovfestet grunnlag. Serlig gjelder dette i tilfeller der det er
snakk om tillitsforhold hvor lojalitetsbetraktninger utgjer et sentralt element, men likevel er
det sentrale element vinningsavstaelsens ivaretakelse av preventive hensyn og ikke bruddet pa
lojalitetsplikten i seg selv.**°

Aarum legger ogsa til grunn at det det kan reises vinningsavstaelseskrav mot illojal opptreden
fra styremedlemmer i aksjeselskaper.**® Det pekes sarlig p& at et slikt krav kan ha praktisk
betydning i de tilfeller hvor det er vanskelig a fastsette hvilket tap et selskap er pafgrt som
falge av illojaliteten, men likevel slik at erstatning og vinningsavstaelsen i mange praktiske
tilfeller vil vaere den samme.***

Konklusjonen blir saledes at det er adgang for selskapet til & reise krav om vinningsavstaelse
dersom styremedlemmet har handlet illojalt ved ikke & la en forretningsmulighet komme sel-
skapet til gode eller drevet konkurrerende virksomhet i strid med selskapets interesser.**?

11.2.3 Krav om skyld for vinningsavstaelse
Et underspgrsmal er hvorvidt og i sa fall hvilken grad av skyld som kreves for at et krav om
vinningsavstaelse.

| ansvarlige selskap er utgangspunktet at deltakeren pa objektivt grunnlag skal tilbakefare sin
fortjeneste ved illojaliteten jf. § 2-23. Bestemmelsen i § 2-43.2 gir pa grunn av henvisningen i
§ 2-23.2 mulighet til & lempe vinningsavstaelseskravet avhengig av «utvist skyld, skadens
starrelse, gkonomisk evne og forholdene ellers». Av forarbeidene falger det forutsetningsvis
at det dreier seg om fastsettelse av vinningsavstaelseskravets starrelse basert pa hva som i det

7 Forutsetningsvis Monsen (2007) s. 378

Monsen (2007) s. 378 med henvisning til Attorney General v. Blake
9 Monsen (2007) s. 379

0 Aarum (1994) s. 358

1 Aarum (1994) s. 358

2 Tilsvarende i svensk rett jf. Ostberg (2016) s. 457
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konkrete tilfellet er rimelig.*** P& denne maten kan regelen tolkes slik at det dreier seg om et
rent objektivt ansvar, men med mulighet til en skjgnnsmessig fastsettelse av vinningsavstael-
seskravets starrelse.

Hva aksjeselskapsretten angar sa er det ogsa uklart hvorvidt eller i hvilken grad det kreves
skyld for & ha krav pa vinningsavstaelse ved lojalitetsbrudd. Aarum legger tilsynelatende til
grunn at det utelukkende kreves konstatert lojalitetsbrudd for et slikt krav uten at dette uttales
helt uttrykkelig.*** | svensk rett &pner Ostberg for at vinningsavstaelse kan vare en praktisk
reaksjon mot lojalitetsbrudd, serlig plikten til & la forretningsmuligheter tilflyte selskapet.**
Det fremheves at dette kan veere aktuelt i tilfeller hvor de gvrige krav om erstatning ikke er
oppfylt, for eksempel kravet om skyld.**®

| angloamerikansk rett opereres det med helt objektive vinningsavstaelseskrav ved brudd pa
lojalitetsplikten.**” Styremedlemmene plikter & «account for all profits made», alts3 & fralegge
seg hele sin fortjeneste. En slik regel er godt egnet til & ivareta selskapets interesser ved lojali-
tetsbrudd fra styremedlemmer ved at denne ikke har mulighet til & gjgre noen fortjeneste pa et
slikt rettsbrudd. Saledes vil preventive hensyn i starst grad ivaretas ved en slik lgsning.

| norsk rett konkluderer imidlertid Monsen med at det ikke er grunnlag for & oppstille noen
generell ulovfestet regel om vinningsavstaelseskrav pa objektivt grunnlag pa omradet for et-
terlikningsvernet.**® Derimot konkluderes det med at det kan oppstilles en slik regel i tilfeller
hvor det foreligger alminnelig uaktsomhet.**® Dette harmonerer ogsa godt med at det som
utgangspunkt krever searskilt hjemmel for a fravike den alminnelige culpanormen.

Berg synes sterkt uenig i Monsens konklusjoner og uttaler at argumentene for et slikt berikel-
sessynspunkt beerer preg av en vurdering om «konkret rimelegheit av typen: "Det er for gale
at den som har tent pengar pa eit vis me ikkje likar, ikkje skal gje fra seg pengane til nokon
me meiner heller skulle hatt pengane"».**® Det pekes pa at & etablere et vern for den krenkede
ut over den alminnelige erstatningsretten krever saerskilt hjemmel og dersom det skal etable-

“3 Ot.prp nr 47 (1984-1985) s. 48-49

4 Aarum (1994) s. 358

5 Ostberg (2016) s. 457

8 Ostberg (2016) s. 457

“7 " Se Boardman v. Phipps og Regal (Hastings) Ltd. v. Gulliver and others
“8 Monsen (2007) s. 408

“% Monsen (2007) s. 413

0 Berg (2007) s. 171
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res pa ulovfestet grunnlag ma utgangspunktet veere forsett da det vil vere en reaksjon som for
krankere vil oppleves som straff.*>*

Hayesteretts dom i Rt. 2007 s. 817 dreide seg om brudd pa en konkurranseklausul i arbeids-
forhold. Dommen apner for at det kan vere grunnlag for a reise krav om vinningsavstaelse
etter norsk rett, men vil ikke ga inn pa hva vilkarene for dette er. Tilsynelatende legger doms-
tolen opp til at det i hvert enkelt tilfelle ma vurderes hvorvidt et slikt krav kan fare frem eller
ikke.**? Likevel fremheves at graden av skyld hos krenkeren er sentralt. | den konkrete saken
var imidlertid simpel uaktsomhet ikke tilstrekkelig for & godta vinningsavstaelseskrav. Impli-
sitt kan det synes som at Hgyesterett krever at den nedre grensen for a kunne tillate vinnings-

avstéelseskrav ligger omkring grov uaktsomhet.**®

Dommen er imidlertid av Monsen blitt sterkt kritisert hvor han oppfordrer Hayesterett til & ta
til seg regelen slik den praktiseres etter engelsk rett og tilsvarende etter DCFR VI.-
6:101(4).** I tradisjonell leere om berikelseskrav generelt er det heller ikke oppstilt noe krav
om skyld.*>> Hagstrem legger opp til at skyld inngr i en helhetlig vurdering hvor ogsé tids-
forlgpet og den konkrete rimeligheten er sentrale.**®

11.2.4 Konklusjon og vurderinger

Pa bakgrunn av de foreliggende (sprikende) rettskilder synes det vanskelig & gi en klar og
tydelig konklusjon. Litteraturen gir ikke entydige svar og det er usikkert hva Hgyesteretts
obiter dictum i Rt. 2007 s. 817 egentlig viser til. | trdd med Hayesteretts uttalelser vil jeg
konkludere med at det kan reises krav om vinningsavstaelse ved brudd pa styremedlemmers
lojalitetsplikt. Det beror imidlertid pa en konkret helhetsvurdering hvor skyldgraden er et sen-
tralt moment i avveiningen. Tilsynelatende kreves det etter gjeldende rett et skjerpet krav til
skyld, oppunder grov uaktsomhet for & kunne reise krav om vinningsavstaelse etter gjeldende
rett, men likevel slik at dette inngar i en konkret helhetsvurdering.

Min mening er imidlertid at lovgiver bgr komme pa banen og vurdere a innfare en regel slik
som i britisk og amerikansk rett da dette vil ivareta selskapets interesser fullt ut ved lojalitets-
brudd. Pa den andre siden vil det ved lojalitetsbrudd i mange praktiske tilfeller ikke spille

1 Berg (2007) s. 173-174

2 Hagstrem (2011) s. 687 legger ogsa opp til en konkret helhetsvurdering
3 Se Rt 2006 s. 321 for grov uaktsomhet

4 Monsen (2010) s. 4

% Hagstrem (2011) s. 685-686

% Hagstrom (2011) s. 687
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457

noen rolle om skyldkravet settes hgyt da styremedlemmer nok «matte vite»™’ at en forret-

ningsmulighet i selskapets virksomhetsomrade ma tilflyte selskapet.

7 «méatte kjenne til» slik dette er formulert i blant annet kjgpsloven § 19.1.b innebzrer nermest et krav om

grov uaktsomhet. Hagstrem (2011) s.163-164
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12 Avsluttende bemerkninger

Engasjementsavtalen etablerer et sterkt tillitsband mellom selskapet og det enkelte styremed-
lem. Dette farer til at det for styremedlemmer som utgangspunkt gjelder et strengt krav om
lojalitet overfor selskapets interesser.

Som vist i oppgaven gir styremedlemmers ulovfestede lojalitetsplikt opphav til en rekke plik-
ter. Blant disse er plikten til a la forretningsmuligheter tilflyte selskapet, unnga illojal konkur-
ranse med selskapet og taushetsplikt om selskapsskadelige opplysninger sentrale. Innholdet i
disse pliktene beror pa konkrete vurderinger av hvorvidt styremedlemmets handlinger var
illojale. Oppgaven har sgkt a belyse de sentrale momenter i denne vurderingen. Lojalitetsplik-
ten som malestokk er imidlertid vag og kan for styremedlemmer by pa kompliserte grense-
dragninger.

Som fremstillingen her ogsa har belyst har det etter aksjelovene fra 1997 tradte i kraft veert en
gkning i antallet saker om styreansvar med den fglge at det ofte er blitt ansvarsfullt a sitte i
styret i et selskap. Da den ulovfestede lojalitetsplikten er sa omfattende som beskrevet i denne
oppgaven, med sammensatte og ofte kompliserte vurderingstema, vil dette ikke alltid veere
forutberegnlig og enkelt for styremedlemmer & forholde seg til. Mangelen pa forutberegnelig-
het i kombinasjon med en gkende tendens til styreansvar skaper etter min vurdering behov for
klargjering av hvilke rettslige krav som stilles til styremedlemmer.

Rettspraksis knyttet til styremedlemmers lojalitetsplikt er som vist i oppgaven sparsom o0g
noksa fragmentert. Aksjelovene gir heller ingen klare fgringer. NUES anbefalingen ngyer seg
med & papeke at styremedlemmer skal veere uavhengige av interessegrupper internt i selskapet
sa vel eksterne pavirkninger og at styremedlemmer med mange styreverv ma veere papasseli-
ge for ikke & komme i interessekonflikter. Ut over & advare mot interessekonflikter tar heller
ikke NUES-anbefalingen for seg noen av de konkrete lojalitetspliktene slik som taushetsplikt,
unnlatelse av a la forretningsmuligheter tilflyte selskapet eller deltakelse i konkurrerende
virksomhet. | den amerikanske «corporate governance»-koden, ALI Principles V:1, er disse
pliktene utfarlig konkretisert. Selv om ikke «corporate governance»-koden er bindende rett
ville man ved a gjare oppmerksom pa disse spgrsmalene klargjort for styremedlemmer hvilke
regler de ber forholde seg til.

| britisk rett har man gjennom praksis i flere arhundre utviklet prinsippet om lojalitet for sty-
remedlemmer og disse reglene har dannet grunnlag for tilsvarende normer over hele ver-
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den.*® Alle de tidligere domstolsskapte britiske reglene ble i 2006 kodifisert i CA.*° Dette
har skapt forutberegnelighet i tillegg til en opprydding i eventuelt avvikende og inkonsistent
praksis. | dansk og tysk rett er ogsa enkelte av reglene som i norsk rett ma utledes fra det
ulovfestede lojalitetsprinsippet inntatt i lovverket.*®

Det synes ikke & vaere noen praktiske hindre mot at tilsvarende lovfesting gjeres i norsk rett,
0g som jeg har vist ville dette veert hensiktsmessig. For det farste ville en lovregulering som
nevnt veart egnet til & klargjare for styremedlemmer hvilke plikter de har & forholde seg til.
For det annet burde det etter mitt skjgnn i den sammenheng vurderes hvorvidt det er grunnlag
for vinningsavstaelseskrav som fglge av brudd pa forbudet mot a utnytte selskapets forret-
ningsmuligheter og illojal konkurranse.

%58 Se pkt. 3.4 for en komparativ oversikt over lojalitetspliktens opphav.

Se pkt. 7.2 for den britiske og amerikanske laere om «corporate opportunities» og plikten til & unngd interes-
sekonflikter.

Se om konkurranseforbudet i Aktiengesetz § 88 i kap. 8 og kap. 9 for taushetsplikten i Aktiengesetz § 93, §
116 og danske SL § 132.
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