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Sjelden har statsministeren 
og finansministeren fått et så tyde-
lig budskap som de fikk av sentral-
banksjefen under hans årlige tale 14. 
februar. Tradisjonen tro benket de 
seg ned på første rad, og forventet å 
få servert velferdsstatens velsignelse. 
Det fikk de ikke. Som mottaker av 
samme budskap et par rader lengre 
bak var det interessant å observere 
hvordan brede smil og muntre an-
siktsuttrykk gradvis skiftet karakter. 
Dette var hverken tid eller sted for 
sosialdemokratiets hyllest, men sna-
rere en kraftig advarsel om at landet 
er på feil kurs.

Konklusjonen var tydelig og 
entydig; Norge blir stadig mer av-
hengig av oljeinntektene. Dagens 
velferdsstat er ikke bærekraftig 
over tid.

Sentralbanksjefen understreket 
at nordmenn jobber lite effektivt, og 
at produktivitetsveksten stoppet opp 
allerede i 2005. At denne utviklingen 
sammenfaller med store struktur-
endringer i våre konkurrentland i 
Europa forsterker utfordringen. Kort 
sagt; vi forbruker oljepenger gjennom 
høy lønnsvekst, mer fritid og offentli-
ge finansierte velferdsgoder, samtidig 
som våre konkurrenter omstrukture-
rer, effektiviserer og strammer inn.

For mange var nok ikke dette 
budskapet særlig overraskende. 
Samfunnet rundt oss preges av 
høyt konsum, eksklusive varer og 
dyre viner, og helgeturer til utlan-
det er ikke lenger forbeholdt fiffen. 
Stramme ansiktsmasker til tross, 
jeg tror hverken statsministeren el-
ler finansministeren er blinde for 
akkurat dette. 

Det som imidlertid fikk de alle-
rede stramme ansiktene til å blekne, 
var oppskriften sentralbanksjefen 
ga for hvordan vi kan komme oss 
ut av trenden vi er inne i. Sentral-

banksjefen var helt klar; vi har spist 
gratis lunsj altfor lenge, nå er det på 
tide å betale regningen. Og skal vi få 
råd til det, så trengs det oppskrifter 
som er til forveksling lik høyresi-
dens kokebok.

Sentralbanksjefen kom med føl-
gende råd; 

�� Vi bør jobbe mer og stå lenger 
i jobb

�� Vi bør redusere ytelser som bi-
drar til passivitet

�� Vi bør belønne innsats
�� Vi bør forbruke mindre og in-
vestere mer, både privat og of-
fentlig

�� Vi bør skape insentiver for in-
vestering

�� Vi bør prioritere utdanning 
innenfor fag hvor næringslivet 
etterspør kompetanse
FrP vil kjempe for at alle disse 

punktene blir inkludert i en regje-
ringserklæring etter valget til høs-
ten. Skattelettelser til arbeidsfolk 
vil skape insentiver for at det job-
bes mer samtidig som det reduserer 
behovet høye lønnsøkninger. Skat-
tefritak for arbeidsgiverbetalt kol-
lektivkort og treningskort vil også 

bidra. Lettelser i formuesskatten vil 
øke investeringene i næringslivet. 
Bedre avskrivningsregler vil gjøre 
det mer lønnsomt å investere. Skat-
tefritak for lærlinger vil gjøre det 
rimeligere for bedriftene å ansette 
folk. Nettolønnsordning for alle 
grupper innen skipsfarten vil sikre 
arbeidsplasser. Et mer differensiert 
lønnssystem vil skape sunn kon-
kurranse om den mest kompetente 
arbeidskraften. Etablering av infra-
strukturselskaper vil sikre en stor-
stilt satsing på samfunnsøkonomisk 
lønnsom infrastruktur. Og velferd-
sytelser vil i større grad bli knyttet 
opp mot innsats. 

Arbeiderpartiets forførende 
argument om at 1 krone i skatte-
lette betyr 1 krone mindre i velferd, 
har fått et endelig skudd for baugen. 
Samfunnet bruker ikke penger på 
skattelettelser. Lavere skatt betyr 
at staten inndrar mindre av dine 
opptjente penger. Da blir spørsmå-
let om det er du eller staten som er 
best skikket til å forvalte dine pen-
ger. Det er ikke spørsmål om skat-
telettelser er noe staten har råd til. 

Sannheten er at staten ikke har råd 
til å la være.

Flere undret seg over at sen-
tralbanksjefen i fjorårets tale gjorde 
promiller knyttet til handlingsrege-
len til et hovedtema. Jeg er glad for at 
sentralbanksjefen i år tok på seg noe 
«større briller» og adresserte noen 
av de virkelige utfordringene i norsk 
økonomi.

Christian Tybring-Gjedde, 		
skattepolitisk talsmann, FrP

debatt
Sentralbanksjefens kloke analyse

Øystein Olsens budskap om lite effektive nordmenn er 
riktig og viktig, mener FrPs Christian Tybring-Gjedde

Refs: Christian Tybring-Gjedde mener at Øystein Olsen (i midten) fikk regjeringens stramme ansikter til å blekne. Foto: NTB Scanpix

– Strammere: Ved et regjerings-
skifte lover Christian Tybring-Gjedde å 
endre i skatten og overføringsordnin-
gene.�  Foto: Iván Kverme

Rettslig sett er svaret like en-
kelt som Hegnars kontrollspørs-
mål (Finansavisen 20.2.): Hvem 
eier aksjeselskapene? Ingen eier 
fysiske personer, og ingen eier 
disse juridiske personene som 
vi kaller aksjeselskaper. Aksje-
selskaper er «creatures of natio-
nal law», som EU-domstolen har 
sagt i en annen sammenheng. 
Når vi stifter et aksjeselskap, 
skaper vi en juridisk person. 
Det følger av vår lovgivning at 
aksjeselskaper ikke eies av noen. 

Siden juridiske personer 
ikke – i motsetning til fysiske 
personer som Trygve Hegnar 
– kan tenke, beslutte og handle 
selv, har vi lovbestemte organer 
som gjør dette for og på vegne 
av disse juridiske personene. Ak-
sjonærer er en viktig gruppe: de 
utøver den høyeste myndighet 
i selskapet gjennom generalfor-
samlingen, dette periodiske or-
ganet som normalt trer sammen 
en gang i året. Styret er selska-
pets øverste forvaltningsorgan 
og det øverste faste organet. Sty-
ret har ansvaret for å balansere 
de forskjellige interessene knyt-
tet til et selskap og ta de beslut-
ninger som fremmer selskapets 
interesse. Å tro at en – om enn 
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debatt

viktig – gruppe personer, nemlig 
aksjonærene, «eier» selskapet, kan 
forstyrre den balanseringen av in-
teresser som styret skal foreta. Der-
for er jeg opptatt av at vi skal kalle 
aksjonærer for aksjonærer, og ikke 
for eiere.

Dersom jeg har rett, hvordan 
kan det da ha seg at «alle» (ifølge 
Hegnar) mener å vite at aksjonærer 
er eiere? Vel, det er dette som karak-
teriserer en seiglivet myte, at mange 
tror på den. Språklig sett betegnes 
aksjonærer som eiere i mange sam-
menhenger (men ikke i aksjelovene). 
Det gjør det ikke mer riktig. De fles-
te av oss snakker med den største 
selvfølgelighet om at solen står opp 
og at solen går ned. I avisene kan 
vi lese nøyaktig når soloppgang og 
solnedgang forventes å inntre. 

De fleste oppegående mennes-
ker har likevel ikke problemer med 
å forholde seg til at 
det ikke er solen 
som står opp og går 
ned – det er jorden 
som beveger seg. 
Dersom en forsker 
innenfor dette fel-
tet følte behov for å 
rykke ut for å minne om dette fak-
tum, ville da Hegnar mene at ved-

kommende var en kjetter, som ikke 
burde få forelese, fordi «alle» vet at 
solen står opp hver dag? Sikkert 
ikke. Det er tydelig at eierskapsmy-
ten er mye bedre befestet enn sol-
oppgangsmyten er i vår opplyste tid. 
Jeg har likevel tro på at det nytter 
å argumentere for det jeg, som sel-
skapsrettsprofessor, mener er riktig. 

Hegnar undervurderer jusstu-
dentene i sin bekymring for at de 
skal bli utsatt for min «vranglære». 
Jeg oppfordrer våre studenter til å 
tenke selv. Andre synspunkter enn 

mine egne er vel-
komne, men jeg for-
venter at jusstuden-
ter og jurister skal 
kunne underbygge 
sine standpunkter 
med henvisning 
til rettskildene. Jeg 

har til gode å se en godt underbygd 
rettslig argumentasjon for at ak-

sjonærer er eiere av annet enn sine 
aksjer. Hegnars: «Aksjonærene eier 
selskapet. Alt annet er sludder», 
kvalifiserer ikke. 

Professor dr. juris Beate Sjåfjell, 	
Det juridiske fakultet i Oslo
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(...) det er ikke 
solen som står 

opp og går ned – det 
er jorden som  
beveger seg

Jeg har til gode 
å se en godt 

underbygd rettslig 
argumentasjon for at 
aksjonærer er eiere av 
annet enn sine aksjer
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Professor dr. juris Beate Sjåfjell ved Universitetet i Oslo gir seg 
ikke. Hun hevder fortsatt (i et nytt leserinnlegg i DN) at aksjonærene 
i et aksjeselskap ikke eier selskapet.

«Eierskapsmyten» kaller hun det, og skriver: «Myten om at ak-
sjonærer eier selskapet er seiglivet, understøttet 
av vanlig sprogbruk.»

Stakkars studentene ved Det juridiske fakultet 
i Oslo. Der foreleses vranglære som enhver stu-
dent vet er feil. Og hva sier de andre professorene? 
Kan de leve med en kjetter i sin midte?

Kontrollspørsmålet til professor dr. juris 
Beate Sjåfjell er enkelt: Hvis aksjonærene ikke eier 
selskapet, hvem er da eier?

Er flere hundre tusen norske aksjeselskaper 
eierløse, juridiske konstruksjoner?

Professor Sjåfjell forsøker seg på en lite elegant 
manøver ved at vise til at «aksjeselskapet er en 
selvstendig juridisk person som eier sine egne ei-
endeler,» og derfor er det ikke aksjonærene som 
«eier» overskuddet i selskapet. Det er selskapet.

Dette er primitivt. Alle vet at det er selskapet 
som eier alle aktivaposter og har ansvaret for alle 
passivaposter, men det er aksjonæren(e) som eier 
egenkapitalen. Ene og alene. Hvem ellers? 

Det blir bare latterlig når professor Sjåfjell skriver at «aksjonærer 
har håp om høyere avkastning, men ingen forhåndbestemt rett på 
avkastning i det hele tatt.»

Nei, selvfølgelig ikke. Men eierforholdet til selskapet opphører 
ikke selv om avkastningen ikke er «forhåndsbestemt.» Avkastningen 
kan bli hva den vil, men eierskapet til selskapet består.

Neste fjollete argument fra professoren er følgende: «Aksjonæ-
rene kan ansvarsfritt velge å være helt passive investorer i aksjer i 

selskapet. De eier nemlig ikke selskapet.»
At hundretusener av aksjonærer er passive investorer er korrekt 

nok, men det er ikke graden av passivitet som avgjør om man er eier 
eller ikke. Aksjen man har kjøpt avgjør det.

Det er ikke bare Øystein Stray Spetalen som 
er eier i norske aksjeselskaper. 

Aksjonærene eier selskapet. Alt annet er slud-
der.

Mange har interesser knyttet til et aksje-
selskap (ansatte, kreditorer, samfunnet), men 
eierskapet til selskapets egenkapital ligger hos 
aksjonærene. Derfor er det aksjonærene som også 
eier overskuddet, og mulige utbytter som vedtas 
på lovlig måte via styre og generalforsamling.

Det er vel pensum i første semester for jus-
studentene?

Når professor dr. juris Beate Sjåfjell skriver 
at «myten om at aksjonærer eier selskapet er 
seiglivet,» så er det bare takk 
og farvel.

Sjåf jell skal ikke 
brennes på bålet, men 

kan hun fortsatt forelese og bringe vrang-
lære til studentene?

Kontrollspørsmålet for Sjåfjell og  
studentene er så latterlig enkelt: Hvis  
aksjonærene ikke eier selskapet, hvem 
er da eieren?

TRYGVE HEGNAR
ANsVARliG REdAkTøR

eierskapsmyten Professor dr. juris 
Beate Sjåfjell ved 
Universitetet i 
Oslo. 

Aksjonærene 
eier selskap-
et. Alt annet 
er sludder
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The New York Times
Silvio Berlusconi ligger ikke an til å vinne 
det italienske valget neste uke, men par-
tiet hans kan gjøre det umulig å danne et  
arbeidsdyktig flertall i landets parlament. 
Det vil være katastrofalt for Italia. Nå tren-
ger landet økonomiske reformer, ny kor-
rupsjonslovgivning og et mer rettferdig 
skattesystem.

The Wall Street Journal
Kypros (t. h.)
er et ideelt 
sted for å på-
føre investo-
rene tap hvis 
og når landets banker går overende. Men 
frykten for smitte hos europeiske politike-
re har tatt helt av. Tidligere var frykten at  
irrasjonelle markedssvingninger kunne 
føre til at solide banker og stater ville gå 
under. Nå innebærer det at alt som får et 
annet lands renter til å stige, skal hindres.

Financial Times
Post mortem-rettssaken mot Sergej Mag-
nitskij er et absurd teater som utspiller seg i 
russisk rettsvesen. Slike fiktive rettssaker fore-
gikk også i Sovjetunionens mørkeste dager. 
Men selv under Stalin foregikk rettssakene før 
de anklagede ble henrettet, ikke etter.

Handelsblatt
Siden Barack 
Obama ble pre-
sident i 2008 har 
den republikanske opposisjonen jevnlig 
truet med å sette USA ut av stand til å be-
tale regningene sine. Utpressing og gissel-
taking er blitt hverdagskost. Derfor er det 
heller ikke overraskende at grisete kompro-
misser kommer på plass på kort varsel. Det 
er helt typisk at landet gjør mye feil før det 
endelig gjør det rette.

Dagens Industri 
Fordelen for regjeringsalliansen er at den 
er et politisk verksted med ressurser. Regje-
ringspartiene er svenske mestere i politisk 
innpakning, og kan dessuten dra stor nytte 
av oppslutningen rundt Fredrik Reinfeldt. 
Alliansens problem er ikke partilederne, 
men å holde sammen Centern, som sliter 
med frustrerte medlemmer.

Stakkars studentene ved Det juridiske 
fakultet i Oslo. Der foreleses vrang-
lære som enhver student vet er feil, 
skrev Trygve Hegnar på lederplass 20. 
februar. Bildet viser Beate Sjåfjell.

Det er underholdende å følge 
med i diskusjonen mellom pro-
fessor Beate Sjåfjell og redaktør 
Trygve Hegnar om hvem som eier 
aksjeselskaper. Professor Sjåfjell 
mener at det selskapsrettslig er galt 
når de fleste av oss mener at det er 
aksjonærene som eier selskapet. 
«Selskapsrettslig er det aksjer ak-
sjonæren eier,» skriver professoren.

Det er et interessant syns-
punkt. Rett nok har jeg sluttet 
å praktisere jus og i stedet kon-
sentrert meg om det jeg trodde 
var mine eierinteresser i diverse 
aksjeselskaper, men fra mitt en-
kle pensjonerte, juridiske ståsted 
trodde jeg at aksjer bare var et 
eierskapsbevis på mitt eierskap i 
aksjeselskapet. Aksjebrev som så-
dan har ingen verdi, og er forøvrig 
ikke lenger eksisterende. Nå er det 
bare en registrering i VPS eller ak-
sjeboken. Aksjer er forsåvidt ikke 

noe annerledes enn et skjøte på en 
eiendom, eller en registrering av 
en bil i motorvognregisteret. 

Jeg antar da at professor Sjåfjell 
mener at huseierne ikke eier hu-
set, eller bileierne ikke eier bilen. 
De eier bare skjøtet? Det vil nok 
falle mange norske huseiere tungt 
for brystet. Min kone og jeg lever 
heldigvis i den lykkelige uvitenhet 
at vi eier vårt hus og hjem, og ikke 
bare et papirskjøte.

Juridisk teori kan være så 
mangt, og det meste kan sikkert 
teoretiseres. Selv mener jeg heldig-
vis at min kone og jeg er lykkelige 
eiere av hus og hjem og diverse ak-
sjeselskaper – og at jeg heldigvis 
ikke lenger praktiserer den type 
teoretisk jus som nå blir utøvet 
ved universitetet.

Carl Erik Krefting,
aksjonær og advokat

Eierskapsmyten
– TEORETISK JUS: Carl Erik Krefting. � Foto: Eivind Yggeseth

I anledning den pågående debat-
ten mellom Trygve Hegnar og pro-
fessor Beate Sjåfjell ved Universite-
tet i Oslo, kan det opplyses om at vi 
i jusundervisningen ved Handels-
høyskolen BI holder fast ved den 

tradisjonelle lære: Aksjeselskaper 
eies av sine aksjonærer. Vi kan ikke 
se noen grunn til å endre på dette.

Professor dr. juris Tore Bråthen, 
Handelshøyskolen BI

Aksjonærene eier selskapet
DET TRADISJONELLE BUDSKAP: BI-professor Tore Bråthen.�
�  FOTO: EIVIND YGGESETH


