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| Finansavisen 5. mars svarer
professor Sjafjell pd mitt og andre
innlegg i debatten om den sakalte
eierskapsmyten. Jeg var ogsa tilstede
pa Sjifjells seminar om samme tema
senere pa dagen. Professoren skal ha
honner for 4 skape engasjement, og
antall fremmette pa seminaret kan
vanskelig tolkes annet enn som en
suksess for Sjéfjells rolle som fag-
ansvarlig for selskapsrett.

Sjafjell apnet seminaret ved
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jusprofessorene og nestorene innen
norsk eiendomsjus, Sjur Braekhus og
Axel Heerem, skriver:

«Eiendomsretten blir efter dette
et formelt begrep som kan dekke
over hoyst forskjellige realiteter.

[.]

Skrankene for eierens radighet er
avgrensninger, ikke begrensninger,
av eiendomsretten.»

Til tross for at tilgjengelige retts-
kilder klart forutsetter og direkte

imasbidede e , Hvorvidt O e,
vi gjor ved 4 bruke solen gar rundt . Sjafjell pa sitt
uttrykkene «solopp- jorden eller omvent Hun hevder at «(s]
oy i tooseor €1 etfaktisk fenomen 5 Do
at det geosentriske  SOM kan verifiseres sammenheng, ser
verdensbilde for gjennom Obser\’aSjon man at det er ak-

lengst er oppgitt av
de aller fleste, henger sprakbruken
fra tiden for Galileis oppdagelse
igjen. Bildet er imidlertid misvi-
sende i debatten om hvem som er
eiere av aksjeselskaper. Hvorvidt
solen gar rundt jorden eller omvent
er et faktisk fenomen som kan veri-
fiseres gjennom observasjon.

Hva som utgjer cierskap er ikke
et slikt naturfenomen man kan ob-
servere. Dette er et rettslig sporsmal,
som ma fastlegges etter en lesning
av de tilgjengelige rettskilder. Som

sjene som eies, 0g
ikke andeler i selskapet.» Sjafjell
viser imidlertid ikke hva som star
i forarbeidene som eventuelt skulle
stotte denne pastanden. Etter min
oppfatning kan man si akkurat det
samme hva gjelder pastanden om
at aksjonaerene er selskapets eiere.
Forarbeidene definerer en aksje som
en eierandel i selskapet, og lovens
fusjonsbestemmelser — som forut-
setningsvis er sentrale ved spersma-
let om hvem som er eier - setter selv
likhetstegn mellom aksjonzer og eier
av selskapet. Bortsett fra system-

Bortsett fra systemargumenter og henvisning til beslagsretten
til selskapets kreditorer, har ikke Sjafjell vist til noen rettskilder

prekker i elfenbenstarnet

argumenter og henvisning til be-
slagsretten til selskapets kreditorer,
har ikke Sjafjell vist til noen rettskil-
der til stotte for sitt syn. En sapass
radikal pastand som professoren
kommer med, ber kunne underbyg-
ges rettskildemessig langt bedre enn
hun hittil har gjort dersom pastan-
den skal kunne aksepteres.

Jeg har aldri hevdet at forholdet
mellom aksjonzer og selskap er til-
svarende som mellom huseier og
hus. Poenget er
at eiendomsret-

ten dekker «hoyst ,

Til tross for at
tilgjengelige

til stotte for sitt syn, skriver advokat Dag Sorlie Lund.

utbytte. Hansmann understreker at
det er gode grunner til a legge disse
to rettighetene pa samme hender:

«[...] if those who control the
firm aren’t entitled to its residual
earnings, they have little incentive
to maximize those earnings, and
hence may manage the firm inef-
ficiently.»

Konsekvensen av en slik av-
kobling kan illustreres ved debat-
ten om sakalt «<moral
hazard». En reduk-
sjon av aksjonaerenes

forskjellige reali- innflytelse i selskapet
teter». ]15:,n .slik rettskilder klart for- ved er; sh%( aﬁk:)blif;gl
sammenligning . som Sjéfjell tar ti

er derfor ikkevi-  UtSEtter 0g dIrEkte orde for, vil gke sjan-
?erz interzss;mt omtaler aksjonm- ;eéle foSr sli adferii.
or denne debat- . o am Smith var selv
ten. Bestemmel-  1€I1€ SOM €lére, star bekymret for at ak-

sene om hvordan
aksjonaerene ute-
ver og befoyer over selskapet, endrer
ikke pa det sentrale: at de er eiere av
selskapet.

Avslutningsvis kan man sporre
seg om det er gnskelig med en slik
avkobling av aksjoneerers eierskap.
I amerikansk selskapsrettsteori har
blant annet Henry Hansmann de-
finert eierne av et selskap som de
som kontrollerer det og har rett pa

Sjafjell pa sitt

sjeselskaper i for stor
grad ville styres av sel-
skapets ledelse. For a motvirke dette
har Nassim Taleb nylig foreslatt mer
«skin in the game, altsd at man ber
unnga asymmetri mellom mulige
oppsider og nedsider ved selskapets
virksombhet. Sjafjells forslag vil bidra
til det motsatte. Aksjonzerene bade
er og ber veere selskapets eiere.

Dag Sorlie Lund, advokat i Advokat-
firmaet Steenstrup Stordrange.

MOTER MOTBOR: Professor
dr. juris Beate Sjafijell inviterte til

selskapsrettforum pa Domus Nova i
Oslo denne uken, men far lite gehor fra
artikkelforfatteren. roto: ivAn kvermE
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Dag Serlie Lund.

EIITTITES 0T VA EIER AKSJONERENE?

Sjafjell mot Kritikere .

Holmgang om eie;skap

s Trygve
Hegnar efer ikke
Hegnar Media,
fastholder

professor Beate
Sl

Trygve Hegnar eier ikke Hegnar Media,
fastholdt professor Beate Sjafjell

som et av flere eksempler under sitt
selskapsrettforum 5. mars.

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



