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Professor dr. juris Beate Sjåfjell hadde en dårlig nyhet for oss 
denne uken. På et seminar ved Det juridiske fakultet på Universitetet 
i Oslo kunne hun fortelle oss og andre tilhørere (studenter, advokater 
og professorer) at vi ikke eier Hegnar Media. Ifølge professoren eier 
vi kanskje et aksjebrev, en innføring i en aksjebok eller en konto i 
Verdipapirsentralen (VPS), men selskapet Hegnar 
Media eier vi ikke.

Professor Sjåfjell mener åpenbart at jorden er 
flat.

Den teorien hun har viklet seg inn i, og som 
har fått mange fremtredende advokater og profes-
sorer til å protestere, er basert på en kortslutning. 
Sjåfjell påpeker at det er selskapet man tror man 
eier, som eier aktivapostene, og aksjonæren har 
ikke ansvaret for selskapets gjeld (det begrensede 
ansvaret for aksjonæren).

Erasmus Montanus (satire over akademisk  
affektasjon og formalistisk lærdom).

I Finansavisen i går skrev professor Sjåfjell 
følgende: Det ville være givende om den videre 
debatten kunne forklare hvorfor det er så viktig for 
noen at aksjeeiere skal kalles for eiere av selskaper.

Det er viktig fordi vi faktisk eier Hegnar Media 
(og en del andre selskaper).

Professor dr. juris Beate Sjåfjell har rett i at vi, som aksjonær, 
ikke direkte eier selskapets eiendeler, og heller ikke har ansvaret for 
selskapets gjeld, men hele tiden eier vi faktisk selskapets egenkapital. 
Den er vår. Vi kan hente den ut ved tilbakebetaling (helt eller delvis), 
vi kan få utbytte og vi kan selge den. Vi råder over egenkapitalen. 

Hegnar Media er ikke eierløst. Det er heller ikke en stiftelse hvor 
eierskapet er tapt og formålet, på en måte, «eier» stiftelsen.

Professor Sjåfjell avslører sin uforstand ved det følgende retoriske 
spørsmål: «Ønsker man å bli anerkjent som selskapseier i gode dager, 
samtidig som man som aksjonær kan fortsette å slippe å ta ansvaret 
som en eier ville hatt i onde dager?»

Poenget er at aksjonæren, som eier, er med både i gode og onde 

dager. Det vises i egenkapitalen, som kan gå opp og ned. 
Professor Sjåfjell snakker hele tiden om opprinnelig innskutt  

kapital, som hun mener man som aksjonær kan se langt etter, men 
hun har åpenbart ikke fått med seg at det aksjonæren virkelig eier, hele 
tiden, er egenkapitalen. Ingen andre eier den eller kan råde over den.

Derfor er selvfølgelig «eier» en hensiktsmessig 
betegnelse. Den angir hvem som eier selskapets 
egenkapital, og da eier man også selskapet.

Skattemyndighetene ser det også slik. Det 
er aksjonærene, som eiere, som må betale formues- 
skatt basert på sitt eierskap. Ingen slipper unna. 
Gjelder det børsnoterte selskaper får aksjeeieren 
formuen basert på børskursen, og gjelder det ikke-
børsnoterte selskaper, blir det (etter spesielle re-
gler) verdianslag basert på egenkapitalen (enten 
den er lavere eller høyere enn innskutt kapital).

Det blir absurd når professor Sjåfjell mener at 
aksjonærene ikke eier selskapene, mens myndig-
hetene beskatter aksjonærene som eiere.

For aksjonærene er det viktig å være eier, for 
å kunne råde over verdiene (egenkapitalen), og 
for myndighetene er det viktig å finne eierne for 
å beskatte dem.

Vi eier (fortsatt) Hegnar Media, og slik ser også skattemyndig-
hetene det.

Professor Beate Sjåfjell snakker om «eier-
skapsmyten». Hun tror jorden er flat.

Det lover ikke godt for kommende genera-
sjoner jusstudenter ved Universitetet i Oslo.

Se også debattseksjonen på side 30.
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The New York Times
Sveitsiske velgere har denne uken sagt ja til 
at aksjeeierne skal ha det siste ordet i spørs-
mål om lederlønn. Europeiske land som 
Danmark, Norge, Sverige og Nederland 
har alle tatt grep for å bremse galopperende 
lederlønninger. Selv om ikke like radikale 
grep kan ventes i USA, må Securities and 
Exchange Commission bli mer aktiv for å 
hindre at småaksjonærer blir lurt.

The Wall Street Journal
Det er fristende å konkludere med at de 
økonomiske problemene i Detroit kom-
mune er unike, og at de kommer av pro-
blemene i bilindustrien. Men bilselskapene 
gjør det bedre, uten at det smitter over på 
kommunen. Flere hundre byer i landet står 
på konkursens rand, og problemet er altfor 
høye lønns- og pensjonskostnader. 

Financial Times
Beppe Grillos (bildet) 
femstjernersbevegelse 
ble en av Italias valg-
vinnere. Nå forventer italienske velgere 
noen klare svar. Hva er partiets holdning til 
euroen, for eksempel? Mener Grillo alvor 
når han åpner for å gå tilbake til italienske 
lire? Nå står partiet overfor valget mellom 
samfunnskritikk og ren protest.

Handelsblatt
Det skjer ikke ofte at 10–12 land erklærer 
landesorg når et annet lands statsoverhode 
dør, slik det nå har skjedd i Latin-Amerika. 
Spørsmålet er om et annet land vil overta 
rollen som den fremste USA-kritikeren. Og 
ikke minst om Brasil kan innta en ledende 
mellomposisjon som en lett venstreorien-
tert stat.

Dagens Industri
Mange mener sikkert at den 
internasjonale kvinnedagen 
bare er en kalenderjippo. Men 
den setter kvinners arbeid og 
muligheter i fokus. Det blir 
vanskeligere for menn å forbigå dem. Kvin-
ner tar seg selv mer på alvor og sier ja til 
toppjobber. Det er bra både for dem, for 
menn og for økonomisk utvikling.
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