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De aller fleste av disse mennes-
kene kommer til å bo i fem storby-
regioner. Konsekvensene av en slik 
voldsom befolkningsutvikling be-
gynner å gå opp for oss. Politikere 
har begynt å snakke om storbypo-
litikk, regjeringen arbeider med en 
boligmelding, planleggerne tegner 
store kart og utbyggerne strever med 
sine bolig- og næringsprosjekter. 
Men mye peker likevel i retning av 
at vi er på full fart inn i det komplet-
te kaos. Vi er ikke i nærheten av å se 
løsninger på behovene for boliger, 
yrkesbygg og kommunikasjon som 
befolkningsveksten skaper.

Det er flere grunner til at kaos 
truer. En av de viktigste er at det 
gjennomgående tar altfor lang tid 
fra en utvikler presenterer et utbyg-
gingsprosjekt til spaden kan settes i 
jorda. Vi har sett flere eksempler på 
at det kan ta over ti år å få utarbei-
det og godkjent en reguleringsplan. 
Dette hindrer effektiv utbygging av 
boliger, arbeidsplasser og infra-
struktur. Til tross for høy byggeak-
tivitet i landet, er vi ikke i nærheten 
av å utvikle samfunnet raskt nok til 
å møte befolkningsveksten.

Det er selvsagt mange hensyn 
som skal ivaretas og berørte som 
skal høres i en reguleringsprosess. 
Men den store samfunnsutfordrin-
gen som her er beskrevet burde få 
regulerende myndigheter til å hand-
le raskere, prioritere annerledes enn 
tidligere og hente frem velvilje frem-
for motvilje.

De hensynene som skal ivare-
tas i regulerings- og byggesaker er 
mange, og de fleste av dem er riktige 
og fornuftige. Men summen av gode 
hensikter – enten det er jordvern, 
universell utforming, kulturvern 
eller hensyn til flora og fauna – har 
akkumulert seg over år og praktiseres 
skjematisk. Resultatet er at alle gode 
hensikter er i ferd med å hindre effek-
tiv og nødvendig samfunnsutvikling. 

Det er et gap mellom den fordy-
rende summen av gode hensikter, 
tekniske krav og ønsker om bostan-
dard som vi i dag står overfor på den 
ene siden, og kjøpekraften i marke-
det på den andre. Barnefamiliens 
gjeldsgrad øker faretruende, i takt 
med økende boligpriser. Dermed 
skapes enda en hindring i forhold 
til effektiv bolig- og samfunnsutvik-
ling: Boligene blir for dyre.

Et tredje forhold som hindrer 
effektiv utbygging av boliger og 
arbeidsplasser til én million flere 
nordmenn er lammelsen som preger 
planlegging av større infrastruktur 
som veier, jernbane og annen offent-
lig kommunikasjon. Politiske myn-
digheter ønsker en byutvikling der 
nye boliger og arbeidsplasser legges i 
tilknytning til de viktigste ferdselså-
rene. Men etter flere tiårs diskusjon 
om hvor motorveier, jernbanelinjer 
og tunneler skal ligge, er dette man-
ge steder fortsatt uavklart.

Det er for lang tid med tanke på 
den galopperende befolkningsutvik-
lingen i Storby-Norge. Utbyggere står 
klare til å starte samfunnsutvikling, 
men noen må si hvor byen skal ligge.

Det er altså tre grep som er nød-
vendige for å sikre at vi kan huse én 
million flere nordmenn om 16 år:

1. Redusere tiden for behandling 
av regulerings- og arealplaner. 

2. Vilje og mot til å prioritere i 
mengden av alle gode hensikter. 

3. Skape klarhet gjennom å beslut-
te og iverksette regional infrastruktur.

Thor Olaf Askjer, 
adm. direktør i Norsk Eiendom

Hvor skal vi gjøre av én million nordmenn?
Om 16 år er vi en million flere 
mennesker her i landet. Hvor 
skal vi gjøre av dem, spør 
Thor Olaf Askjer i bransje-
foreningen Norsk Eiendom.

Thor Olaf Askjer. � FOTO: HILDE ORELD

«It’s a beautiful thing, the de-
struction of words» sier karakteren 
Syme i George Orwells bok 1984. 
Man kan få lignende assosiasjoner 
fra debatten mellom Trygve Hegnar 
og professor Beate Sjåfjell om hvem 
som er eiere av aksjeselskaper. Sjå-
fjell synes å ville destruere begrepet 
eierskap av aksjeselskaper.

Hovedbudskapet til Sjåfjell er at 
oppfatningen om at det er aksjonæ-
rene som eier et aksjeselskap bygger 
på en misforståelse. Denne misfor-
ståelsen er «godt befestet og støttet 
av vanlig språkbruk i finansaviser, 
på børsen, i departementene og i 
dagligtale,» hevder hun. 

Debatten førte til at Handelshøy-
skolen BI sendte ut pressemelding 
om at man i jusundervisningen der 
holdt fast ved den tradisjonelle lære 
om at «[a]ksjeselskaper eies av sine 
aksjonærer.» Man så ingen grunn til 
å endre på dette.

Sjå f jel l  s tå r 
imidlertid på sitt 
og hevder hard-
nakket at «[s]el-
skapsrettslig er det 
aksjer aksjonæren 
eier. [...] En aksje 
er et finansielt in-
strument utstedt av et aksjeselskap.» 
Tilsvarende skriver hun at Hegnars 
syn om at aksjonærene er selskapets 
eiere, er «selskapsrettslig [...] galt.»

I sin anmeldelse av Sjåfjells dok-
toravhandling, skriver professor og 
advokat Filip Truyen blant annet: 
«Det mest fremtredende spørsmå-
let er om forfatterens teser egentlig 
er rettslig holdbare. Overgangene 
mellom juss og politikk og mellom 

hvordan retten er og hvordan den 
bør være, er ikke alltid helt klare i 
boken.»

Det samme kan etter min opp-
fatning også sies om Sjåfjells på-
stand om at aksjonærene ikke er 
eiere av selskapet. Basert på de til-
gjengelige rettskilder synes påstan-
den rettslig uholdbar. I forarbeidene 

til aksjeloven står 
blant annet føl-
gende: «En ”aksje” 
er en betegnelse 
på en eierandel i et 
aksjeselskap. Ak-
sjebrevet er navnet 
på et dokument 

som gir et ytre uttrykk for denne 
eierandelen.»

Tilsvarende fremgår følgende 
av standardverket i norsk aksjesel-
skapsrett Aksjeloven og allmennak-
sjeloven: «Selskapet eies av aksjeei-
erne, som i første rekke utøver sin 
myndighet gjennom generalforsam-
lingen, personlig eller ved fullmek-
tig.» (side 28).

Endelig står følgende å lese i 

aksjeloven § 13-24: «Har to ak-
sjeselskaper samme eier, som eier 
samtlige aksjer i selskapene kan 
disse vedta en fusjonsplan [...].» 
Loven forutsetter her klart nok at 
eier av aksjene også er eier av selska-
pet. Hva Sjåfjell vil innvende mot 
slike argumenter, kan man anta 
hvis man leser i hennes doktorav-
handling «Towards a Sustainable 
European Company Law»: «Com-
pany law researchers who say that 
companies are the shareholders’ 
property whose only purpose is to 

maximize shareholders’ profit, and 
who use this position as a basis for 
their research, have either made 
some unsubstantiated value choi-
ces, or - more likely - have, without 
reflection, accepted these postu-
lates as facts, devoid of normative 
content. However, such postulates 
are neither facts nor value neutral.» 
(side 4)

Det kan så være, men i så fall må 
man forstå Sjåfjells argument på-
stand for å angå hvordan retten bør 

være og ikke hvordan den er. Såkalt 
de lege ferenda i motsetning til de 
lege lata. Dette fremgår også delvis 
av hennes egne innlegg i debatten. 
Blant annet skriver hun: «[...] eier-
skapsmyten er problematisk fordi 
det er en del av en utvikling hvor 
aksjonærenes interesser har fått for 
stor plass med fare for at selskaper 
fokuserer for snevert og kortsiktig 
på profitt for aksjonærene.»

Dette er uttrykk for en form for 
«value choices» som Sjåfjell selv 
kritiserer andre for å ha foretatt. 

debatt
Vranglære fra 
vrang lærer?

EIERSKAP:  I forarbeidene til aksjeloven står blant annet følgende: «En ”aksje” er en betegnelse på en eierandel i et aksjeselskap,» 	     skriver artikkelforfatteren. Her fra en generalforsamling i REC. � ILLUSTRASJONSFOTO: IVÁN KVERME

Dette er uttrykk 
for en form for 

«value choices» som 
Sjåfjell selv kritiserer 
andre for å ha foretatt
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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.
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Trygve Hegnar svinger seg opp 
mot usaklige høyder i sitt angrep 
mot mitt innlegg i DN 15. februar 
om aksjonærer (Finansavisens le-
der 18. februar). Greit nok at Heg-
nar mener at aksjonærer er eiere av 
selskapet, selv om 
det selskapsrettslig 
er galt. Eierskaps-
myten er godt be-
festet og støttet av 
vanlig språkbruk 
i finansaviser, på 
børsen, i departe-
mentene og i dagligtale. Klart det 
da er vanskelig for en finansredak-
tør å revurdere sitt verdensbilde 
på grunnlag av et lite leserinnlegg 
i DN. Ikke fullt så greit at Hegnar 
vrir på det jeg har skrevet for å få til 
en slags merkelig skinnuenighet om 
aksjonærers mulighet til å ta ut ut-
bytte, men la gå – det fremstår som 
et angrep skrevet i sinne, og da kan 
man kanskje ikke forvente at det 
blir saklig (eller er dette Hegnars 
sedvanlige stil?). 

Selskapsrettslig er det aksjer 
aksjonæren eier. Dette er til tross 
for innarbeidet språkbruk ikke ei-
erandeler i et selskap. En aksje er 
et finansielt instrument utstedt av 
et aksjeselskap. Aksjen gir mulig-
het for avkastning, ved utbytte fra 

selskapet eller ved stigende aksje-
pris. Man kan også tape alt, og har 
ingen sikkerhet for investeringen. 
Loven gir derfor aksjeeierne visse 
kontrollrettigheter, hvorav den 
viktigste er retten til å møte på ge-

neralforsamlingen 
og være med på å 
velge hvem som 
skal sitte i styret. 
Styret har etter 
loven ansvaret for 
å balansere de for-
skjellige interesser 

knyttet til selskapet, og for å ivareta 
den langsiktige selskapsinteressen, 
inkludert, men ikke begrenset til 
aksjonærenes interesse i å få profitt 
på sin aksjeinvestering. Aksjonæ-
rene kan ansvarsfritt velge å være 
helt passive investorer. Aksjonærene 
kan også velge aktivt å bruke sine 
kontrollrettigheter. Det er fortsatt 
aksjene de eier, ikke selskapet.  

Hegnar spør: «Hvem skulle over-
skuddet tilhøre hvis det ikke var 
aksjonærene?». Svaret er selskapet. 
Aksjeselskapet er en selvstendig 
juridisk person som eier sine egne 
eiendeler. Når Hegnar forferdet 
oppsummerer det jeg mener slik: 
«Aksjonærene eier ikke selskapet 
og verdiene. Bare den opprinnelige 
kapitalen», er den første setningen 

riktig og den andre gal. Aksjonæ-
rene eier ikke «den opprinnelige ka-
pitalen». Aksjonærene eier aksjene. 
Det de opprinnelige aksjonærene 
har betalt for aksjene, har gått inn i 
selskapet og eies av selskapet. 

Aksjelovene har en rekke be-
stemmelser som har til formål å 
beskytte selskapskapitalen. Styret 
har blant annet plikt til å sørge for 
at selskapet alltid har en forsvar-
lig egenkapital, 
for slik å kunne 
fremme den lang-
siktige selskapsin-
teressen. Utdeling 
fra selskapet til 
aksjonærene kan 
kun skje innen-
for visse rammer 
og etter nærmere 
fastsatte prosedyrer. At generalfor-
samlingen kan beslutte å oppløse et 
selskap og at aksjonærene da kan få 
det som måtte gjenstå etter at an-
satte og kreditorer er betalt, er en 
del av investorbeskyttelsen loven 
gir aksjonærene. 

Men gjør det noe at aksjonærer 
kalles eiere av selskapet i vanlig 
språkbruk? Ja, eierskapsmyten er 
problematisk fordi det er en del av 
en utvikling hvor aksjonærenes 

interesse har fått for stor plass med 
fare for at selskaper fokuserer for 
snevert og kortsiktig på profitt for 
aksjonærene. Paradoksalt nok kan 
dette også være skadelig for aksjo-
nærer som ikke får ivaretatt sin 
langsiktige interesse i god avkast-
ning.

Det jeg ikke har uttalt meg om 
i DN, er det skattemessige forholdet 
mellom aksjonær og selskap. Jeg 

forstår at det her 
kan være gode 
grunner, blant 
annet for å oppnå 
skattemessig nøy-
tralitet mellom 
enkeltpersonfo-
retak og små ak-
sjeselskaper, å ta 
hensyn til skatten 

selskapet har betalt når man fast-
setter skattesatsen på utbytte for 
aksjonærer. Da skatterett ikke er 
mitt spesialområde, har jeg imid-
lertid ikke noe ønske om å delta i 
den skatterettslige debatten. I mot-
setning til Trygve Hegnar, foretrek-
ker jeg å uttale meg offentlig om det 
jeg har et faglig godt grunnlag for å 
mene noe om.  

Beate Sjåfjell, professor, dr. juris, 
Universitetet i Oslo.

DEBATT

Send innlegg til debatt@finansavisen.no eller se finansavisen.no. Maksimalt 600 ord..

Myten om aksjonæren som eier av selskapet 

En aksje er et finansielt instrument utstedt av et aksjeselskap. Et selskap 
eies ikke av dets aksjonærer, fastholder jusprofessor Beate Sjåfjell.

EN MYTE: Småaksjonærene i Yara motsatte seg en rettet emisjon under denne generalforsamlingen i sommer, men ingen i rommet var medeiere i selskapet, ifølge artikkelforfatteren.  FOTO: EIVIND YGGESETH

SELSKAPET, IKKE AKSJONÆRENE: 
Eierskapsmyten er problematisk, skriver 
Beate Sjåfjell.  
 FOTO: CF-WESENBERG/KOLONIHAGEN

Greit nok at 
Hegnar mener at 

aksjonærer er eiere av 
selskapet, selv om det 
selskapsrettslig er galt Hegnar spør: 

«Hvem skulle 
overskuddet tilhøre 
hvis det ikke var aksjo-
nærene?». Svaret er 
selskapet
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Professor dr. juris Beate Sjåfjell ved Det juridiske fakultet i Oslo har presentert noe av det rareste vi har sett av juridiske krumspring og feilslutninger. I et leserinnlegg i Dagens Næringsliv tar hun for seg påstanden eller oppfatningen om at det er aksjonærene som betaler selskaps-skatten (eller noe av den) fordi overskuddet tilhører aksjonærene. Dette mener vi er ganske opplagt. Aksjonærene eier selskapet og verdiene som finnes i selskapet, og blir selskapet ilagt skatt (gevinst-skatt), som reduserer verdiene, er det aksjonæren som bærer skattebyrden ved at verdien bak hver aksje i selskapet går ned.

Hele den norske skatteretten bygger på dette. Aksjonæren betaler først 28 prosent av overskud-det i selskapet og deretter, når utbyttet utbetales, nok en gang 28 prosent av 72 prosent (100-28), slik at den samlede skatten for aksjonæren blir 48,16 prosent, og det er det samme som marginalskatten for personlige skatteytere. Dette resonnementet står Stortinget, Finans-departementet og alle andre som kan litt jus og aksjer bak.

Men professor og dr. juris Sjåfjell har ikke oppfattet eller forstått dette. Hun hevder, ganske sensasjonelt, at «overskuddet ikke tilhører aksjo-nærene. Aksjonærene eier nemlig ikke selskapet, slik en bankkunde eier sine egne penger. Aksjo-nærene eier aksjene, som gir visse kontrollrettig-heter i selskapet for å beskytte den investeringen som opprinnelig er gjort i selskapet.»Les det om igjen. Aksjonærene eier ikke selska-pet og verdiene. Bare den opprinnelige kapitalen.

Det er bare pølsevev. Aksjonæren(e) eier selv-følgelig den opprinnelig innskutte kapitalen pluss all verdiøkning i selskapet. Det er liksom hele poenget ved å bli aksjonær og eier.Hvis man kan bli professor og dr. juris uten å forstå dette, er vi alvorlig bekymret.Men det blir verre. Professoren skriver om det hun kaller lock in-effekten: «Dette betyr at aksjonærene kan ikke ta ut penger fra selskapet, heller ikke det som tilsvarer opprinnelig innskutt aksje-kapital.»

Pølsevev. Hvor tar hun det fra?

Aksjonærene kan selvfølgelig tømme selskapet for verdier i form av utbytter og også avvikle selskapet og betale tilbake kapitalen til aksjonærene (bare spør John Fredriksen).Det må skje i lovlige former i henhold til aksjelovens bestem-melser, ved at styret foreslår utdeling av utbytte og at generalfor-samlingen vedtar utbyttet, men det bestemmer altså aksjonærene. Ingen andre.At både styret og generalforsamlingen er in-volvert, endrer ikke det faktum at aksjonærene bestemmer og eier. 

Professoren tror prosedyre og saksbehand-ling endrer det faktum at aksjonæren eier og be-stemmer over verdiene. Hun skriver: «At kontrollerende aksjonærer kan påvirke eller presse styret til å foreslå utbytte av en viss størrelse endrer ikke på dette.»Det er helt utrolig. 

Hele poenget er at det er aksjonærene og dets representanter i styret – frivillig eller hva man måtte kalle det – som foreslår om utbytte skal utbetales, og på generalforsamlingen er det ene og alene aksjonærene som bestemmer over sine verdier.Hvem skulle overskuddet tilhøre hvis det ikke var aksjonærene? Dr. juris Beate Sjåfjell me-ner at det er en «pedagogisk utfordring av dimensjoner» å få folk til å forstå at aksjo-nærene ikke eier overskud-det som selskaper tjener. Det er åpenbart en større utfordring å få professor Sjåfjell til å forstå elementær jus og skatterett.

TRYGVE HEGNARANsVARliG REdAkTøR

Juridisk fakultet ved Universitetsplassen i Oslo og Beate Sjåfjell (innfelt).  FOtO: DreamStime/UniverSitetet i OSlO

Hvis man kan 
bli professor 
og dr. juris 
uten å forstå 
dette, er vi 
alvorlig be-
kymret

Professoral 
skattelogikk

The New York TimesLange perioder med lave renter skaper grunn-lag for svindel og bobler, fordi investorer søker høyere avkastning ved å legge formuen inn i mer risikable investeringer. Problemet er at reguleringene er i ferd med å bli løsere. Finanstilsynet i USA må ta grep for å hin-dre at ansvaret blir pulverisert ytterligere.

The Wall Street JournalOpposisjonen hjalp til i fjor da president Obama ville s en ke  EUs nye miljøskatt i flyindustrien, og i løpet av den siste uken har Finansdepartementet gått hardt ut mot en ny skatt på finansielle transaksjoner i 11 EU-land. Obama har funnet to skatter han ikke liker – bare synd begge er i Europa.

Financial TimesReguleringer i matindustrien har aldri vært tøffere. Sam-tidig har in-centivene for å svindle aldri vært større. Europas voksende hestekjøttskandale i biffprodukter viser at det haster med å tette smutthull som gjør det svært lønnsomt å jukse.

HandelsblattI H.C. Ander-sens eventyr «Keiserens nye  k l æ r » våger ingen av hjelperne å fortelle Keise-ren at han egentlig er helt naken. Gjelden til staten, bedrifter og husholdninger har på 30 år økt fra 160 til 320 prosent av BNP i Vesten. Ingen har turt å si at vi egentlig er konkurs.

The EconomistEt samfunn fungerer bare optimalt dersom alle som alle som drar fordeler, også betaler sin rettmessige andel skatt. Å få de rikeste til å betale etter evne, er en vakker tanke, men det er samtidig en avsporing. Vesten må prioritere å rydde i egen gård, og refor-mere skattesystemet.

Finansavisens leder 18. februar.

Mange har spurt om vi lærte noe av professor Beate Sjåfjells lange 
bidrag her i avisen torsdag, og svaret er nei. Vi lærte lite og forsto 
mindre.

Dr. juris Sjåfjell sitter dønn fast i spagaten, og kommer ikke opp. 
Det ser ikke ut som hun vil opp heller.

Hennes konklusjon er fortsatt slik hun selv for-
mulerte det i overskriften på sitt innlegg: «Myten 
om aksjonæren som eier av selskapet.» Og for å 
feie enhver tvil om hva hun mener til side, tilføyde 
hun: «Greit nok at Hegnar mener at aksjonærer 
er eiere av selskapet, selv om det selskapsrettslig 
er galt.»

At vi har tatt til motmæle mot dette rare stand-
punktet, får Sjåfjell til å tro at vår leder var «et 
angrep skrevet i sinne.»

Det kunne ikke vært mer feil. Vår leder og 
kommentar ble skrevet innimellom latterkulene.

Selskapsrett kan faktisk være morsomt.

Professorens fikenblad for sin vranglære  
eller trolldom er følgende: «Selskapsrettslig er det 
aksjer aksjonæren eier,» og «det de opprinnelige 
aksjonærene har betalt for aksjene, har gått inn i 
selskapet og eies av selskapet.»

Formelt er det selvfølgelig korrekt at aksjonæ-
rene eier aksjer, men det avgjørende er hva aksjene 
representerer, og det er, som alle unntatt profes-
soren forstår, eierskapet i selskapet.

Altså eier aksjonæren selskapet. Og den opprinnelige innbetalte 
kapitalen, pluss all annen verdiøkning, eies av selskapet, som igjen 
eies av aksjonæren.

Er dette så vanskelig?
Aksjonærene eier egenkapitalen gjennom sine aksjer.

Når vi betaler formuesskatt på våre aksjer, er det nok fordi 
finansminister Sigbjørn Johnsen mener at vi eier aksjene og verdiene 
bak hver aksje. Regningen for formuesskatten går ihvertfall ikke til 
selskapene våre. 

Dette med egenkapital og verdier bak hver aksje er kanskje van-

skelig for professor dr. juris Beate Sjåfjell, men neppe for andre av 
våre lesere.

For å gi professoren et lite hint og noe å tenke på i helgen, kan vi 
opplyse at det å eie ikke er et vanskelig begrep. Det betyr å ha (varig, 

lovhjemlet) rådighet over noe. Noe man kan selge, 
gi bort og eie (Riksmålsordboken).

Ibsen og Peer Gynt: «å, hvad kan det nytte? 
Han ejer jo ingenting.»

For aksjonærene som eier aksjer (aksjebrev), 
betyr det at de eier en del av egenkapitalen. De kan 
når som helst selge sin andel og realisere verdien. 
De opprinnelig innbetalte pengene er ikke borte 
i et stort sort hull, og har pengene formert seg, får 
man sin andel av dette også.

Det er herlig å være aksjonær og eier av et sel-
skap (når det går bra).

Professor Sjåfjells selskapsrettslige fadese skyl-
des trolig at hun mener «aksjonærenes interes-
ser har fått for stor plass med fare for at selskapet 
fokuserer for snevert og kortsiktig på profitt for 
aksjonærene.»

Dette er reinspikka politikk. En juridisk pro-
fessor og dr. juris skal ikke blande politikk og 
selskapsrett på denne måten.

På 1500–1600-tallet ville Sjå-
fjell blitt brent på bålet for 

trolldom eller hekseri. I dag får vi en god 
latter.

Når professor Sjåfjell (nok en gang) sier at 
verdiene eies av selskapet, så må hun faktisk 
klare å finne ut hvem som eier selskapet.

Ibsens Dukkehjem: «Torvald holder jo så 
ubeskrivelig meget af mig, og derfor vil 
han eje mig ganske alene, som han siger.»

TRYGVE HEGNAR
ANsVARliG REdAkTøR

sjåfjell i spagaten

På 1500–1600- 
tallet ville  
Sjåfjell blitt 
brent på bålet 
for trolldom  
eller hekseri

foto: cf-W
esenberg/kolonihaven.no

The New York Times
Flere republikanske ledere i Kongressen 
mener budsjettkutt må ha høyeste prio-
ritet når underskuddet skal reduseres. De 
tar feil. For å redusere underskuddet kom-
mer man ikke utenom en helt nødvendig 
skatteøkning for amerikanere med høy 
inntekt. Det handler om nødvendighet og 
rettferdighet.

The Wall Street Journal
Mye av innvandringsdebatten i USA har 
handlet om landets 11 millioner ulovlige 
innvandrere, og vi mener en del av løsnin-
gen er å gi dem mulighet for å bli ameri-
kanske statsborgere. Men et gjestearbei-
derprogram og tiltak for å stanse ulovlig 
innvandring fremover er også en del av det.

Financial Times
Kypros er i alvorlige økonomiske proble-
mer etter at landets banksektor har havnet i 
et uføre, og siden 2011 er det russisk kapital 
som har holdt landet flytende. Nå er det 
på tide at Europa sier nei til en rekapitali-
sering av kypriotiske banker. Risikoen for 
at banker går over ende i andre land er til 
stede, men investorer klarer å se forskjell 
på Kypros og andre land. 

Handelsblatt
Med Ty rk ias 
nye økonomiske 
styrke har lan-
dets geopolitiske 
betydning vokst, 
spesielt med tanke på at landet ligger ved 
dørstokken til Midtøsten. Hva betyr det for 
Europa? Angela Merkel står fast på linjen 
om at landet ikke skal tilbys medlemskap, 
men kun et «privilegert partnerskap». Hun 
kan trøste seg med at demokratiunder-
skuddet i Tyrkia er for stort til at medlem-
skap kommer på tale. 

Dagens Industri
Så langt har investorer vært overraskende 
rolige til tross for utsiktene til at Silvio Ber-
lusconi gjør comeback som statsminister 
i Italia. Det største problemet er imid-
lertid de sparsomme mulighetene for en 
styringsdyktig regjering. Kun de staeste 
optimistene tror resultatet blir en stabil og 
reformvennlig regjering.

Finansavisen 23. februar.

Beate Sjåfjell synes å ville destruere begrepet eierskap 
av aksjeselskaper, skriver advokat Dag Sørlie Lund.
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Ole Asbjørn Ness har en god 
begynnelse i sin artikkel i Finans- 
avisen 23. februar: «Les den! Det for-
tjener Perspektivmeldingen 2013.»

Men hvor grundig han har lest 
den selv, er uklart. «Bokanmeldelsen» 
inneholder flere politiske bomskudd 
og gjør noen grove feilslutninger ba-
sert på manglende kunnskap og feil. 
La meg begynne med å gripe fatt i 
overskriften: «Gavepakke til høy-
revridde». Ness har vitterlig forstått 
hovedbudskapet i meldingen; at det er 
produktivt arbeid – ikke oljen – som 
har gjort oss rike. 

Hvordan dette budskapet er en 
gavepakke til høyresiden, er ubegri-
pelig. Tvert om er nettopp økt yr-
kesdeltagelse og verdiskaping blant 
regjeringens viktigste mål for den 
økonomiske politikken i årene som 
kommer. Derfor legger meldingen 
stor vekt på å drøfte drivkrefter bak 
produktivitetsutviklingen og betyd-
ningen av denne. 

Det er ikke riktig, som Ness skri-
ver, at vi ikke har hatt noen produk-
tivitetsøkning de siste årene. I lik-
het med andre land opplevde Norge 
riktignok et fall i produktivitetsvek-
sten i forbindelse med finanskrisen, 
men veksten har siden tatt seg opp. 
Vi peker på flere utfordringer for å 
sikre god produktivitetsvekst også 
framover. Å hevde at vi unngår å gå 
inn i denne problemstillingen er feil.

Ness mener videre at meldingen 
har en schizofren holdning til inn-
vandring fordi vi på den ene siden 
peker på at innvandring har liten 
betydning for statsfinansene på 
lang sikt, samtidig som vi betoner 
betydningen av at innvandrere in-

tegreres i arbeidsmarkedet. Her er 
det ingen motsetning. For de lang-
siktige statsfinansene er det ikke 
avgjørende hvor stor befolkningen 
totalt sett er. Det som derimot betyr 
noe, er den aldersmessige sammen-
setningen av befolkningen, og ikke 
minst hvor mye vi jobber. Derfor 
er det selvsagt viktig, både for den 
enkelte og samfunnet, at sysselset-
tingen blant innvandrere øker.

Ness har også noen konspirato-
riske tanker om presentasjonen av 
meldingen og hevder at «Sympto-
matisk for regjeringen Stoltenbergs 
informasjonsstrategi slapp man do-
kumentet en fredag klokken 12.00 
med påfølgende debatt.»

Det er allment kjent at de aller 
fleste meldinger og stortingspropo-
sisjoner offentliggjøres etter Kongen 
i Statsråd fredag formiddag. Dette er 
en del av vårt konstitusjonelle sys-
tem. Påstanden om at det er en in-
formasjonsstrategi faller på sin egen 
urimelighet. Finansdepartementet er 
svært opptatt av å få oppmerksom-
het om meldingen. Nettopp derfor 
la vi presentasjonen til Universitetet 
i Oslo og inviterte i samarbeid med 
Partnerforum til en paneldebatt om 
meldingen i etterkant.

Om dette skriver Ness: «En 
debatt hvor ingen av de tilstede-

værende foruten Stoltenberg og 
Johnsen hadde lest dokumentet 
på forhånd». Feil igjen, Ness. Tvert 
om hadde debattdeltakerne fått lese 
meldingen i forkant slik at de kunne 
være forberedt. 

Perspektivmeldingen er en re-
levant kunnskapsbase om sentrale 
utfordringer for norsk økonomi 
de kommende tiår.  Det er selvsagt 
Regjeringens ønske at den blir lest. 
Derfor ble den også løftet fram på 
forsiden av regjeringen.no påføl-
gende uke og dominerer fremdeles 
Finansdepartementets hjemmesider. 
Vi holder også ukentlig foredrag om 
meldingen, både ved universiteter, 
høgskoler og andre steder.

Hilde Singsaas, statssekretær 
i Finansdepartementet

Perspektivløse bomskudd
Hvordan Perspektivmeldingen 
2013 kan være en «gavepakke 
til høyrevridde», skjønner ikke 
statssekretær Hilde Singsaas i 
Finansdepartementet.

– Ingen konspirasjon: Hilde Singsaas, Finansdepartementet.  
�  Foto: Eivind Yggeseth
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Ole Asbjørn ness

Les den! Det fortjener Perspektivmeldingen 
2013.

Over drøyt 160 sider får man her en aldri så 
liten innføring i den norske modellens funksjons-
måte, og hvor vi kanskje er på vei.

En allmenndannelse. 
Språket er greit og enkelt, noen blødmer av 

typen:«vårt høye inntektsnivå er et resultat av mer 
enn 150 år med økonomisk vekst» hvorpå man er 
fristet til å svare: Kjære  Finansminister. Din høye 
inntekt er et resultat av din lønnsøkning, ble du 
klokere nå?

Men dette er unntaket, og gitt det overveldende 
faktatilfanget og informasjonsmengden er det på 
plass med en applaus.

At innpakningen er noe feig og perspektivløs, 
bør lastes Sigbjørn Johnsen, ikke Finansdeparte-
mentet.

Budskapet i meldingen hadde Sigbjørn Johnsen 
sluppet på forhånd: Vi må jobbe mer, bare for å 
bevare dagens velferdsordninger. 6 prosent av be-
regnet fastlands BNP i 2060 vil være inndeknings-
behovet (6 prosent av BNP for fastlands-Norge i 
2010 var omlag 120 milliarder kroner).

Symptomatisk for regjeringen Stoltenbergs 
informasjonsstrategi slapp man dokumentet en 
fredag klokken 12:00, med påfølgende «debatt».

En debatt hvor ingen av de tilstedeværende 
foruten Stoltenberg og Johnsen hadde lest doku-
mentet.

Hvorfor de gjorde det slik, blir åpenbart når 
man leser dokumentet.

Dokumentet skulle ikke leses, det måtte spinnes 
slik Johnsen og Stoltenberg ønsket.

MeLdingen er nemlig en gravskrift over en 
regjering hvis fornemste prestasjon er å være heldig 
med bytteforholdet overfor utlandet.

Den bærer preg av kamp mellom bekymrede 
byråkrater og forskjønnende politikere.

Klarest kommer dette til uttrykk på innvan-
dringsfeltet. Finansdepartementet skriver rett ut at 
arbeidsinnvandring ikke er løsningen på Norges 
statsfinansielle utfordringer, men flere steder sier 
de imot selv.

Dokumentets schizofrene holdning til innvand-
ring er i det hele tatt kostelig.

To eksempler, side 49: «Dersom de som kommer 
også slår seg til i Norge, vil dagens høye innvand-
ring ha liten betydning for forsørgelsesbyrden på 
lang sikt». Men på side 53: «Hvor godt vi lykkes 
med å integrere innvandrere i arbeidslivet, kan der-
med få stor betydning for bl.a. offentlige finanser».

Produktivt arbeid, ikke oljen, har gjort 
oss rikt, er budskapet.

Pussig er det derfor at departementet ikke går 
dypere inn i hvorfor Norge de siste årene ikke har 
hatt noen produktivitetsøkning, men nøyer seg 
med at de på side 55 skriver: «det ser nå ut til at 
produktivitetsveksten er på vei opp igjen.»

Sentralbanksjefen sa det slik i sin ferske årstale: 
«Veksten i realkapital per innbygger har gått ned og 
er nær null, selv etter tre år med lave renter og god 
vekst i økonomien [...] Det meste av verdiskapingen 
har gått til forbruk [...] Mye av veksten i sysselset-
tingen de siste årene har dermed kommet i arbeids-
intensive sektorer med relativt lav produktivitet.»

Dette bekymrer selvfølgelig Finansdepartemen-
tet, men å gå for dypt inn i den materien kunne ha 
avslørt at regjeringen Stoltenberg har begynt å sage 
på vår grønne gren.

Her og der har Finansdepartementet lurt en li-
ten setning forbi politisk ledelse: «forsiktige bedrif-
ter og høy nettoinnvandring kan bidra til å dempe 
den underliggende produktivitetsveksten i Norge 
også i årene fremover.»

også i kLiMaPoLitikken gjør politisk 
ledelse Finansdepartementets skarpe kniver sløvere 
enn de behøver å være.

Her står det mye om hvor mye Norge skal re-
dusere sine utslipp, og likeledes blir det slått fast at 

verden trolig er iferd med å bli to grader varmere, 
i tråd med IEA.

Men konsekvensene av en varmere verden er 
ikke på noe vis forsøkt tatt med i meldingen.

Hvis ikke verden skal bli to grader varmere, må 
verdens energiforsyning legges om fra olje- og gass.

Det vil isåfall bety at de olje- og gassprisene som 
Finansdepartementet opererer med er urealistisk høye.

Hvis verden blir to grader varmere, kan vi trolig 
vente oss en urolig verden, og hvor verdens globalt 
BNP skal reduseres med 10-15 prosent (Stern-rap-
porten).

Isåfall overvurderer Finansdepartementet grovt 
avkastningen fra oljefondet, og likeledes legger de 
til grunn at Norges fremtidige innvandring mye 
lavere enn idag; middelalternativet til SSB.

Er det realistisk i en verden med mange klima-
flyktninger?

Finansdepartementet er tydeligvis ikke be-
kymret for de økonomiske konsekvensene av en 
varmere verden.

Leser man nøye, finner man godsaker.
På side 143 finner man at dersom innvandrere 

fikk samme arbeidsmarkedsdeltagelse som den øv-
rige befolkningen så ville over en tredjedel av den 
økningen som er nødvendig for å bringe offentlige 
budsjetter i balanse i 2060 være dekket inn.

Og på side 151 finner man at dersom man had-
de gjort offentlig sektor en halv prosent mer effektiv 
årlig, og tatt ut halvparten i reduserte utgifter, ville 
inndekningsbehovet blitt redusert med omlag 3,75 
prosent. De resterende 2,25 prosentene kunne vært 
løst med endret innvandringspolitikk.

Isteden for å jobbe mer, kunne vi redusert inn-
vandringen til mellomalternativet til SSB, fått de 
som kom til å arbeide som majoritetsbefolkningen 
og effektivisert offentlig sektor.

Og ennå har ingen nevnt bistandsbudsjettet!
Det er forståelig at Jens og Sigbjørn forsøkte å gjem-

me bort det budskapet en fredag ettermiddag.Skal vi 
tro denne meldingen er dét alt de fortjener applaus for.

ole.ness@finansavisen.no

Perspektivmeldingen er 
en gavepakke til høyre-

siden: effektiviser offentlig 
sektor, kutt innvandringen 

og tving innvandrere til  
å jobbe, hilsen Finans-

departementet.

Gavepakke til høyrevridde
Fredag etterMiddag: Jens Stoltenberg og Sigbjørn Johnsen foretrekker å snakke om perspektivmeldingen med mennesker 
som ikke har lest den. Her fra fremleggelsen på Blindern.  Foto: Eivind YggESEtH

 � Meget  
spennende  
faktatilfang.

 � gir god oversikt 
over aktuelle 
problemstillinger, 
dannelse.

 � velvalgt og  
tydelig grafikk.

 � god språkføring 
til et departement 
å være.

 � Sigbjørn  
Johnsens 
klamme, feige 
hånd.

÷
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165 sider.
Forfatter: det Kongelige 
Finansdepartement.

Vår mening:

Fakta:

Bokanmeldelse›

Finansavisen anmeldte Perspektiv-
meldingen 2013 lørdag.

Om Sjåfjell har rett i at en slik ut-
vikling er problematisk, skal jeg 
ikke ta stilling til her. Det å betegne 
rettstilstanden som en myte, gjør 
det ikke påstanden sann av den 
grunn. Uansett er hennes syns-
punkter ikke uttrykk for hva som 
er gjeldende rett. I denne omgang er 
det derfor Hegnar som står til laud, 
mens professoren stryker i almin-
nelig selskapsrett. 

Dag Sørlie Lund, advokat i Advokat-
firmaet Steenstrup Stordrange

debatt

EIERSKAP:  I forarbeidene til aksjeloven står blant annet følgende: «En ”aksje” er en betegnelse på en eierandel i et aksjeselskap,» 	     skriver artikkelforfatteren. Her fra en generalforsamling i REC. �I LLUSTRASJONSFOTO: IVÁN KVERME

Dag Sørlie Lund. � FOTO: Steenstrup Stordrange


