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1 Innledning

1.1 Tema, problemstilling og aktualitet

Pacta sunt servanda — avtaler skal holdes — er et grunnprinsipp innen kontraktsretten, likevel
brytes avtaler. Uavhengig av om avtalebruddet skyldes ulik forstdelse av avtalen eller den ene
partens manglende gjennomfering av egne plikter, er det behov for & kunne
tvangsgjennomfore partenes rettigheter etter avtalen — ogsa for aksjonaravtaler. En
aksjonazravtale kjennetegnes ved at avtalen er mellom to eller flere som eier aksjer i samme
aksjeselskap og regulerer partenes rettigheter og plikter i dette aksjeselskapet. Avtalens
regulering av rettigheter og plikter knyttet til aksjeselskapet, gjor ikke automatisk selskapet til
part i aksjonzeravtalen.! Selskapets autonomi reiser flere saregne problemstillinger ved
tvangsgjennomfering av misligholdte aksjonaravtaler, nettopp fordi selskapet ikke er part i
avtalen. Avtaler selskapets aksjonarer at de skal stemme for en kapitalnedsettelse, er ikke

selskapet bundet for et selskapsrettslig vedtak er fattet korrekt.

Tvangsgjennomforing av aksjonaravtaler befinner seg i et krysningspunkt mellom
avtaleretten, obligasjonsretten og selskapsretten, og uten sarskilt lovregulering bygger
rettstilstanden i betydelig grad pa ulovfestet rett.? Aksjonzravtaler har en sentral rolle i det
praktiske rettsliv.® Likevel er misligholdsbefoyelser ved brudd tilnzrmet ulovfestet.
Rettstilstanden fremstér usikker og uavklart, og denne usikkerheten forsterkes av at
aksjoneravtaler regulerer et underliggende selskapsforhold som medferer at selskaps- og
kontraktsrettslige misligholdsbefoyelser sjeldent er sarlig treffende ved mislighold av
aksjoneravtaler. Brytes en aksjonaravtale mé eventuelle misligholdsbefayelser hjemles i
bakgrunnsretten eller avtalte misligholdsklausuler. Avtalefriheten gjor at partene fritt kan
regulere konsekvensene ved mislighold av aksjonaravtalen,* likevel avstir mange fra denne

muligheten.

Oppgavens problemstilling er hvilke kontraktsrettslige konsekvenser som kan gjeres
gjeldende ved mislighold av aksjoneravtaler, med sarlig fokus pé tvangsfullbyrdelse av
forpliktelser i1 lys av HR-2023-782-U. Hoayesteretts kjennelse, HR-2023-782-U, viser at
temaet er dagsaktuelt og under utvikling. Kjennelsen er forste gang Hoyesterett vurderer om

en aksjonzravtale kan tvangsfullbyrdes pa annen mate enn ved anvendelse av tvangsmulkt.

1 Hjort (2005) s. 72.

2 Woxholth (2021) s. 120-121.
3 Woxholth (2017) s. 29.

4 Andenaes et al. (2016) s. 59.



Avhandlingen vil gjere rede for, analysere og vurdere hvilke konsekvenser aksjonerene kan
og bar gjore gjeldende ved mislighold av aksjonaravtaler; herunder kontraktsrettslige

misligholdsbefoyelser, avtalte misligholdsklausuler og tvangsfullbyrdelse av aksjoneravtaler.

1.2  Presiseringer og avgrensninger

I problemstillingen er uttrykket «kontraktsrettslige konsekvenser» ved mislighold av
aksjonaravtaler anvendt fordi det rekker videre enn uttrykket «kontraktsrettslige
misligholdsbefoyelser». «Kontraktsrettslige konsekvenser» skal i denne sammenheng omfatte
bade kontraktsrettslige misligholdsbefoyelser, mislighold av avtalte misligholdsklausuler og
tvangsfullbyrdelse av aksjoneravtaler. Fokuset pa kontraktsrettslige konsekvenser gjor at
oppgaven avgrenses mot selskapsrettslige misligholdsbefayelser. Videre avgrenses oppgaven
mot omgaelser av aksjonaravtaler, som er en type indirekte mislighold. Omgéelser av

aksjonzravtaler faller utenfor hva denne avhandlingen tar sikte pa 4 vurdere.®

1.3 Metode

Aksjonaravtaler er 1 liten grad lovregulerte, som gjor at store deler av oppgaven bygger pa
ulovfestet rett. Juridisk teori anvendes for & kartlegge rettstilstanden og for & finne relevant
rettspraksis. Jeg har ogsé kontaktet Frostating lagmannsrett for & fa tilgang til den
etterfolgende upubliserte rettsavgjerelsen tilknyttet kjennelsen HR-2023-782-U. Innholdet i
disse to avgjerelsene og begrunnelsen for resultatet, redegjores det for i kapittel 5 om

tvangsfullbyrdelse av aksjonzravtaler.

Mengden relevant rettspraksis pd omradet varierer. Det finnes noe relevant hgyesterettspraksis
for erstatning og heving av aksjonaravtaler. Tvangsfullbyrdelse av aksjoneravtaler er derimot
bare behandlet én gang i Hoyesterett. Underrettspraksis bidrar imidlertid til & belyse hvordan

reglene om tvangsfullbyrdelse av aksjonaravtaler har blitt praktisert.

Det snevre kildetilfanget har veert en metodisk utfordring under arbeidet med oppgaven. Selv
om rettstilstanden pa de fleste punkter er klarlagt gjennom rettspraksis og teori, foreligger det
fremdeles sporsmal, serlig tilknyttet tvangsfullbyrdelse, som ikke er endelig avklart.
Gjennom rettspraksis og teori er ofte reelle hensyn gitt en fremtredende plass 1 vurderingen av
hva som er effektive og praktikable regler. Dette vil s@rlig komme til syne under kapittel 5

om tvangsfullbyrdelse.

5Se Skar (2019) s. 269-306 om omgaelser i aksjeselskapsretten.



1.4 Videre fremstilling

Masteroppgaven inneholder 5 kapitler. I kapittel 2 vil det redegjores for aksjoneravtaler
generelt, for a gi en oversikt over hva aksjonaravtaler er og hva som typisk reguleres i
aksjoneravtaler. Deretter vil kapitlene 3 og 4 ta for seg henholdsvis misligholdsbefoyelsene
erstatning og heving i tilknytning til aksjonaravtaler, og beslektede avtalte
misligholdsklausuler vil her trekkes frem. Avslutningsvis vil kapittel 5 ta for seg
tvangsfullbyrdelse av aksjoneravtaler. Kapittelet redegjor innledningsvis for hva
tvangsfullbyrdelse er, for fokuset rettes mot vilkarene for tvangsfullbyrdelse, kjennelsen HR-
2023-782-U og om kjennelsen kan ha overferingsverdi til andre reguleringer i aksjonaeravtaler

enn stemmeforpliktelser.



2  Aksjonzravtaler

2.1 Rettslige utgangspunkter

Aksjeloven av 1997 (asl.) har ingen legaldefinisjon av begrepet «aksjonaravtale», men
ordlyden indikerer at det er en avtale som inngas mellom aksjonerer, i deres rolle som
aksjonarer. Begrepet brukes som en fellesbetegnelse for avtaler som gir opphav til lignende
typer problemstillinger, men har ingen selvstendig rettslig betydning.® Kjernen i begrepet er at
avtalen gjelder mellom flere aksjonerer, eller mellom en aksjonzr og tredjemann, og
regulerer utevelsen av aksjonzrrettigheter i selskapet.” Formelt sett regulerer aksjonzravtaler
ofte hvordan aksjonerene skal stemme pa generalforsamlingen, eller hvordan de skal uteve
sine ovrige aksjonarrettigheter.® Vi skal imidlertid se at ikke enhver regulering av rettigheter
tilknyttet aksjer vil utgjere en aksjoneravtale. Det er ikke uvanlig at selskapet gjores til part i
avtalen,® men det er uenighet knyttet til de rettslige konsekvensene av at selskapet signerer,

eller tiltrer, avtalen. I praksis kan aksjonaravtaler fé stor betydning for selskapets drift.

Et sentralt hensyn bak aksjeloven er & beskytte de som kan pévirkes av aksjonarenes og
selskapets disposisjoner.’® Aksjelovgivningen er derav preseptorisk nar det gjelder rettigheter
til beskyttelse for selskapets minoritetsaksjonzarer, dets ansatte og kreditorer.!* Lovgiver har
imidlertid ikke ensket & binde selskapet eller aksjonarene unedig, og en rekke bestemmelser
kan derfor fravikes i selskapets vedtekter eller ved avtale med samtykke fra de berorte
aksjonzrene.!? Fordi store deler av lovgivningen kan fravikes, kan aksjonzrene i stor grad

regulere sine rettigheter og plikter gjennom aksjonaravtaler og vedtekter.

2.2 Definisjon

Jannik Woxholth har overordnet, og noe upresist, definert en aksjonaravtale som «en avtale
hvor én eller flere aksjonerer i et aksje- eller allmennaksjeselskap forplikter seg til & utove
sine rettigheter i selskapet pa en bestemt méite».'® Definisjonen sier noe om hvem som kan
vare parter og oppstiller krav til hva avtalen regulerer. I prinsippet er det ingen grense for

hvem som kan vare part, men avtaleformen forutsetter at minimum én av avtalepartene er

6 Woxholth (2017) s. 26.

7 Hjort (2005) s. 65.

8 Brathen (2022) s. 98.

% Woxholth (2017) s. 27.

10 Aarbakke og Fjgrtoft (2019) s. 438.
11 Hjort (2005) s. 66.

12 Aarbakke og Fjgrtoft (2019) s. 438.
13 Woxholth (2017) s. 25.



eller blir aksjoner i det aktuelle selskapet.'* Enhver som ikke tilslutter seg aksjonzravtalen vil
regnes som tredjemenn i relasjon avtalen; dette kan vare selskapet, aksjonzrer,

selskapsorganene eller andre fysiske og juridiske personer.™®

En aksjonaravtale tar sikte pa & regulere partenes utovelse av rettigheter tilknyttet selskapet.'®

Avtaleformen er likevel ikke begrenset til rettigheter, men kan ogsa palegge aksjonarene
plikter.!” Definisjonen avgrenser mot avtaler som tar sikte pa a disponere over aksjen som et
tingsrettslig formuesgode, slik som avtaler om avhendelse eller pantsettelse. Pantsetter en
aksjonar aksjene sine til en bank, mot 1an til et privatkjep, kan banken sette som vilkar for
avtalen at aksjene ikke kan selges, eller at aksjene skal selges etter ordre fra banken under
gitte omstendigheter. En slik avtale vil omhandle aksjen som et tingsrettslig formuesgode, og
utgjer en lan-/pantavtale, ikke en aksjon@ravtale. Regulerer derimot aksjonarene at aksjene i
selskapet bare skal kunne omsettes pa gitte vilkar, vil avtalen regulere aksjonarenes mulighet
til & uteve sine aksjonarrettigheter tilknyttet selskapet, ikke tilknyttet banken, og avtalen er

ansett for 4 vaere en aksjonzravtale.!8

2.3 Formail

Sentrale formél med aksjonzravtaler er 4 fastsette retningslinjer for hvilke beslutninger som
skal fattes pa en sarskilt mate, hvilke aksjonarrettigheter som skal ha sarskilt vern eller
hvordan selskapet skal styres. I forholdet mellom aksjonaerene har aksjeloven hovedsakelig
saksbehandlings- og kompetanseregler, med unntak for enkelte minoritetsvernsbestemmelser.
Aksjeloven har derimot ikke regler om innholdet 1 avtalene. Klare retningslinjer i
aksjoneravtaler bidrar til & forebygge konflikter, sikre effektiv drift og sikre storre
forutberegnelighet for aksjonarene. Aksjonaravtaler brukes ogsa til & utfylle eller fravike

lovgivningen, eller utfylle selskapsvedtektene, noe som utdypes nedenfor.°

Et annet sentralt formal for aksjon@ravtaler, er & sikre maktkonsentrasjon eller maktspredning
i selskapet.?’ Er mélet maktkonsentrasjon inngas typisk avtalen mellom deler av aksjonarene,
og sikrer gruppen okt innflytelse pa generalforsamlingen.?* Skal avtalen forhindre at

enkeltaksjonarer far for stor innflytelse, inngés aksjonaravtalen typisk mellom flere, eller

14 Woxholth (2017) s. 26.

15 Woxholth (2021) s. 116.

16 Woxholth (2017) s. 26.

7 Hjort (2005) s. 73.

18 Woxholth (2017) s. 26.

19 Se pkt. 2.7, Valget mellom aksjonzeravtaler eller vedtekter.
20 Gjertsen (2002) s. 533.

21 Hjort (2005) s. 67.



samtlige, aksjonerer og fastsetter stemmebegrensninger eller omsetningsbegrensninger som
regulerer hvem aksjene kan selges til. Aksjonarene kan ogsa nedfelle
stemmerettsbegrensninger 1 vedtektene, jf. asl. § 5-3 forste ledd, men slike
vedtektsbestemmelser krever kvalifisert flertall pa enten stiftelsesmotet eller

generalforsamlingen.

2.4 Innhold og omfang

Aksjonaravtalenes innhold og omfang kan variere fra enkle avtaler om styreverv til avanserte
avtaler om selskapets stiftelse og finansiering, drift, utbetaling av utbytte eller opplesning av
selskapet mv.?? Aksjonzrrettighetene kategoriseres gjerne som organisatoriske rettigheter,
okonomiske rettigheter eller disposisjonsrettigheter, hvorav alle kan reguleres gjennom
aksjonzravtaler.”® De organisatoriske rettighetene omfatter blant annet aksjonzrenes rett til &
stemme pa generalforsamlingen, men vil ogsd omfatte retten til & anlegge ugyldighetssoksmaél
og retten til 4 delta pa generalforsamlingen. @konomiske rettigheter knytter seg til
aksjon@rens skonomiske avkastning pa aksjen, rett til utbetaling av utbytte, utbetaling ved
kapitalnedsettelse, utbetaling ved innlgsning og utbetaling ved opplesning av selskapet.
Disposisjonsrettigheter knytter seg pa sin side til aksjonarens rett til & disponere over egne
aksjer, gjerne 1 form av salg, pantsettelse eller utldn. Grunnet den innholdsmessige

variasjonen 1 aksjonzravtaler, kan et vidt omfang avtaler regnes som aksjonaravtaler.

2.5 Legitimitet og virkninger

Aksjonzravtaler far legitimitet i kraft av den alminnelige avtalefrihet,?*

og avtalen binder
partene ut fra grunnprinsippet om at avtaler skal holdes.? Tredjemenn blir normalt sett
hverken forpliktet eller berettiget uten & selv vaere part i avtalen.?® Utgangspunktet er derfor at
aksjon@ravtaler ikke binder selskapet direkte. At selskapet ikke bindes uten a selv ta del i
avtalen, uttrykkes som hovedregelen om at aksjon@ravtaler ikke har selskapsrettslig

virkning.?’

Skal innholdet i en aksjonzravtale fa direkte virkning for selskapet, ma et kompetent

selskapsorgan fatte et gyldig vedtak i trdd med avtalen.?® Et aksjeselskap er et selvstendig

22 Andenzes et al. (2016) s. 57.

23 |bid. s. 125-126

24 Hjort (2005) s. 66.

25 NL. 1687 art. 5-1-1.

26 Se Woxholth (2021) s. 116; Brathen (2022) s. 99; LG-2014-173686.
27 Hjort (2005) s. 72.

28 |bid. s. 66.



rettssubjekt, og det er selskapsorganene som etter loven er gitt kompetanse til & binde
selskapet. Selv uten direkte selskapsrettslige virkninger kan aksjonaravtaler fa store indirekte

virkninger for bade selskapet, ovrige aksjonerer og andre tredjemenn.

Generalforsamlingen er aksjeselskapets everste myndighet og kan i den egenskap blant annet
instruere styret, jf. asl. § 5-1. Aksjonerene utgjor eierne av selskapet og har alltid rett til &
delta pd generalforsamlingen, jf. § 5-2. Pa generalforsamlingen gir hver aksje én stemme, med
mindre annet folger av lov eller vedtektene, jf. § 5-3. Forvaltningen av selskapet er imidlertid
overlatt til styret, og i praksis er det styret og daglig leder som star for driften av selskapet, jf.
§§ 6-12 og 6-14. Generalforsamlingen kan ikke gjennom instrukser til styret i realiteten overta
den daglige ledelsen av selskapet, men gjennom & velge og avsette styremedlemmer har

t.2% Vedtak i generalforsamlingen fattes

generalforsamlingen likevel stor innflytelse over styre
vanligvis med simpelt flertall, med mindre saken er av storre viktighet og krever kvalifisert

flertall eller enstemmighet, se. § 5-17 flg.

Ettersom aksjonzravtaler ikke har selskapsrettslige virkninger, utformes de ofte slik at
aksjonarene forpliktes til & opptre, stemme og handle pé en slik mate at avtalen gjennomferes
selskapsrettslig.®® Eksempelvis ber avtaler som regulerer drift, forvaltning, valg av
styremedlemmer og sé videre, formuleres som en plikt til & stemme i samsvar med avtalens
innhold pé generalforsamlingen.®! Dette gjelder typisk avtaler som regulerer aksjonarenes
organisatoriske rettigheter. Ved & formulere avtalen pa denne maten tas det hoyde for at
avtalen ikke binder selskapet direkte, samtidig som partene forpliktes avtalerettslig.
Overstiger aksjonarene som har tilsluttet seg avtalen bestemte terskelniva pa
generalforsamlingen, kan avtalen i betydelig grad pavirke driften av selskapet, jf. asl. § 5-17

flg. Terskelnivaene kan vaere negativt flertall, alminnelig flertall eller kvalifisert flertall.

Hvor styret har den avgjerende myndighet til & gjennomfere innholdet i aksjonaravtalen, ber
avtalen utformes noe annerledes. Grunnet generalforsamlingens instruksjonsrett overfor
styret, kan aksjonarene instruere styret til & fatte eller avsta bestemte vedtak.3?
Aksjonaravtalen ber derfor utformes slik at den forplikter aksjonaerene til & instruere styret til
a opptre 1 trdd med avtalen. Innretter ikke styremedlemmene seg etter generalforsamlingens

instruks, ber avtalen inneholde en plikt for aksjonarene til & bytte ut de aktuelle

2 Asl. §§ 6-3 0g 6-7 (2).

30 Andenzes et al (2016) s. 57.
31 Hjort (2005) s. 72.

32 Asl. § 5-1 fgrste ledd.
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styremedlemmene som ikke innretter seg — unntatt de styremedlemmene som er valgt av
selskapets ansatte.®® P4 denne méiten vil aksjonaravtaler ogsa kunne fa betydning for vedtak
som fattes av selskapets styre. Nér aksjoneravtalen palegger aksjonarene en slik plikt til &
instruere styremedlemmer utpekt av dem, kan avtalen ogsa inneholde misligholdsklausuler

mot aksjonzrene som ikke lykkes med sin instruksjon.3*

2.6 Begrensninger som felge av rammereguleringer

Det oppstilles ikke noen formkrav til aksjonzravtaler, og de kan derfor inngds bade muntlig
og skriftlig,* men i likhet med andre avtaler mi ogsa aksjonzravtaler vaere gyldig inngatt for
at de skal binde partene.®® Ugyldighetsbestemmelser vil derfor kunne gjores gjeldende ut fra
vanlige avtalerettslige prinsipper, deriblant avtaleloven av 1918 (avtl.) §§ 28 flg.
Aksjonaravtaler inngés imidlertid stort sett skriftlig, og det er i deler av teorien hevdet at det
gjelder en presumpsjon for at aksjonaeravtaler forst er gyldig inngatt nar det foreligger en
skriftlig signert avtale.3” En skriftlig avtale sikrer ogsé en klar og presis fremstilling av

innholdet og gir héndfaste bevis for avtalens eksistens og innhold.

Utgangspunktet i norsk rett er at avtaler som ikke strider mot lov eller rbarhet skal holdes.
Dette utgangspunktet skal imidlertid ikke tolkes antitetisk og det gjelder ikke et generelt
prinsipp om at enhver avtaler som strider mot lov er ugyldig.® I dommen HR-2022-1120-A
uttalte Hoyesterett at det er «sikker rett at det ikkje er ein automatikk her. Den rettslege
konsekvensen av at ei avtale er i strid med ei ufravikeleg lovferesegn, krev ei tolking av den
aktuelle foresegna».*® Ugyldighet beror dermed pé en konkret vurdering av lovovertredelsen,
og det kan bli et spersmél om hele avtalen skal bortfalle eller bare den lovstridige klausulen.
Aksjelovgivningen star imidlertid i en serstilling pa dette omradet, fordi det skilles mellom
avtalerettslig og selskapsrettslig binding. Skillet gjor at man kan komme 1 en situasjon der
aksjoneren er avtalerettslig forpliktet til noe som er selskapsrettslig ulovlig. I teorien har Geir
Woxholth tatt til orde for at dersom en aksjonaravtale strider mot preseptorisk lovgivning, vil

avtalen veaere ugyldig etter prinsippet i NL-5-1-2.** En aksjonzer vil i s4 fall ikke kunne

3 )f. Asl. §§ 6-3 og 6-7 annet ledd.

34 Se pkt. 3.5, Konvensjonalbot.

35 Woxholth (2017) s. 130.

36 NL. 1687 art. 5-1-2.

37 Woxholth (2017) s. 130, med videre henvisninger til Roos (1969) s. 262, Kansmark og Roos (1994) s. 32 og
Brathen (1996) s. 498.

38 NL 1687 art. 5-1-2.

39 Cordero-Moss (2021) s. 143; Rt. 1993 s. 312, s. 314.

40 HR-2022-1120-A, avsnitt 37.

41 Woxholth (2021) s. 118.
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forpliktes til & stemme for et lovstridig vedtak, slik som et ulovlig stort utbytte. Et eksempel
hvor dette kommer pa spissen er dersom aksjonarene A og B 1 2023 inngar en aksjonaravtale
med plikt til & stemme frem Marte, Peder, Lars, Hans og Ole til selskapets styre. For
avstemningen blir avholdt, trer imidlertid asl. § 6-11a 1 kraft, som fastslar at maksimalt tre av
fem styremedlemmer kan vaere av samme kjonn. I en slik situasjon vil i utgangspunktet
aksjon@rene kunne vaere avtalerettslig forpliktet til noe som er selskapsrettslig ulovlig.

Oppgaven gar nermere inn pa denne problemstillingen under punkt 5.7.3.

Lovgivningen setter begrensninger for generalforsamlingens instruksjonsmyndighet overfor
styret, noe som ogsa pavirker hvordan aksjoneravtaler utformes. En forutsetning for
generalforsamlingens instruksjonsmyndighet er at aksjonarene som har tilsluttet seg avtalen,
sammen med ovrige aksjonerer, har tilstrekkelig flertall til 4 fatte et vedtak om instruksjon av
styret, jf. asl. § 5-17 flg. I tillegg til begrensninger som folger av flertallskrav, kan selskapets
vedtekter og lov begrense generalforsamlingens instruksjonsmyndighet. Styret og daglig leder
er aldri forpliktet til & etterkomme beslutninger fra generalforsamlingen eller andre
selskapsorganer som strider mot selskapsvedtekter eller lovgivning.*? Selv om beslutningen er
selskapsrettslig gyldig, kan beslutningen vare rettsstridig a etterfolge for styret.*?
Styremedlemmene kan i alvorlige tilfeller ilegges straff og/eller erstatningsansvar for vedtak
de har stettet, eller for handleplikter de ikke har overholdt.** Utover dette kan ogsé formfeil
ved bade styre- og generalforsamlingsvedtak medfere at vedtak blir selskapsrettslig ugyldig

dersom kausalitetskravet er oppfylt — altsd at feilen kan ha hatt betydning for vedtaket.*®

2.7 Valget mellom aksjonzeravtaler eller vedtekter

2.7.1 Overordnet

Vedtektene kjennetegnes gjerne som selskapets «grunnlov» og binder bade navarende
aksjonzrer, fremtidige aksjonarer og selskapets organer.*® For aksjeselskaper er det et
absolutt krav at det fastsettes minimumsvedtekter i trdd med asl. § 2-2. Dette mé gjores
allerede 1 selskapets stiftelsesgrunnlag, og selskapet kan ikke stiftes uten

minimumsvedtektene.*’

42 Andenzes et al. (2016) s. 346; asl. § 6-28 annet ledd.
43 Andenzes et al. (2016) s. 346.

4 Strl. § 407; asl. §§ 6-28 og 17-1.

45 Asl. § 5-22; Rt. 2003 s. 1501.

46 Woxholth (2021) s. 108.

47 Asl. § 2-1, jf. § 2-9; fregl. §§ 5-1 og 5-2.
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Valget mellom & innta noe i vedtektene eller i en aksjonzravtale, kan fa bade rettslige og
praktiske konsekvenser. Avgjerelsen ber blant annet fattes ut fra hva aksjonarene ensker a
oppnd med reguleringen. I praksis benyttes gjerne en kombinasjon av aksjon@ravtaler og
vedtektsreguleringer.*® Vedtektene danner gjerne en ramme for selskapets styring og drift, i
tillegg til at selskapsformalet skal fremga av vedtektene.*® Vedtektene kan blant annet regulere
at selskapet skal ha ulike aksjeklasser, hvem som har rett til & representere selskapet utad eller
det kan fastsettes sarreguleringer til selskapets organisasjonsstruktur.>® Aksjeloven regulerer
til en viss grad hva som kan og skal vedtektsreguleres. Aksjonarene kan et stykke pa vei innta
vedtektsbestemmelser som fraviker lovens losning — unntatt rettigheter til beskyttelse for
minoritetsaksjonzrer, kreditorer og ansatte.’! Til sammenligning regulerer aksjonzravtaler
typisk forholdet mellom aksjonarene, forholdet mellom aksjonarene og tredjemenn eller
forholdet mellom aksjonzrene og selskapet. Videre er aksjoneravtaler i liten grad

lovregulert.%?

Hovedforskjellen pa & regulere rettigheter og forpliktelser i vedtektene kontra
aksjonzravtaler, er at vedtektsregulering medforer selskapsrettslige virkninger.>® Ved motstrid
vil derfor vedtektene ga foran alminnelige flertallsbeslutninger fra generalforsamlingen [og
styret].>* Aksjonaeravtaler vil derimot métte vike for motstridende selskapsbeslutninger.*
Dette gjelder ogsa nér selskapet er tilsluttet aksjonaeravtalen.*® Selskapsrettslige virkninger er
ofte et tungtveiende moment for & regulere rettigheter eller plikter i vedtekter kontra

aksjoneravtaler.

2.7.2 Offentliggjoring

Vedtektene skal registreres 1 foretaksregisteret, jf. foretaksregisterloven av 1985 (fregl.) § 3-1
forste ledd nr. 2. Det innebarer at vedtektene blir offentlig tilgjengelige, og hvem som helst
kan fa innsyn i dem. Registreringen har etter fregl. § 10-1 legitimasjonsvirkninger, slik at
innholdet i registreringen anses for 4 ha kommet til tredjepersons kunnskap. Tredjemenn vil

ikke heres med at de var ukjent vedtektenes innhold — nar vedtekten er registrert. P4 grunn av

48 Ravlo-Losvik (2008) s. 92.

49 Brathen (2022) s. 95.

0 Asl. §§ 4-1 forste ledd, 6-31 ferste ledd og 6-35 tredje ledd.
51 Se pkt. 2.1, Rettslige utgangspunkter.

52 Se likevel asl. §§ 1-3 annet ledd og 4-15 flg.

53 Gjein (2020) s. 156.

54 Andenzes et al. (2016) s. 72; asl. § 6-28 annet ledd.

55 Hjort (2005) s. 72.

6 Woxholth (2021) s. 117.
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apenheten rundt vedtektene, samt at bade aksjonarer, selskapet og tredjemenn ma innrette seg
etter disse, kan det virke konfliktforebyggende a vedtektsfeste forhold som er sentrale for
selskapet eller aksjonzrene.®” Er det eksempelvis viktig for aksjonarene 4 beholde en
eiendom 1 selskapet, kan de vedtektsfeste at selskapet skal eie eiendom X. Skulle styret likevel
vedta & selge eiendommen, vil vedtaket veere ugyldig som vedtektsstridig. Har styret ogsé
inngatt en avtale med tredjemann, kan likevel selskapet normalt se seg ubundet av avtalen pa
grunn av de registrerte vedtektsbegrensningene. Tredjemann burde folgelig forstétt at styret
gikk ut over sin myndighet.>® Offentliggjoringen innebaerer ogsa at aksjonzrene ma tenke
neye gjennom hva som vedtektsfestes (og dermed registreres), slik at ikke konkurrenter far
innsyn 1 strategier, reguleringer eller forretningssamarbeid som det ville vaert hensiktsmessig &

hemmeligholde.

Foretaksregisterloven § 3-1 mé forstas uttemmende, slik at det ikke stilles krav til registrering
av aksjonazravtaler, og de offentliggjores heller ikke.*® Til gjengjeld far ikke aksjonaravtaler
virkninger overfor tredjemenn. Fastsetter for eksempel aksjonarene i en aksjonceravtale at
eiendom X ikke skal selges, vil hverken selskapet eller tredjemenn bli bundet av avtalens
salgsforbud. Aksjonaravtaler kan likevel ha gode grunner for seg. Serlig kan ensket om &
holde avtalen konfidensiell ha stor vekt, slik at ikke markedet eller tredjemenn kan utnytte
informasjonen pa selskapets bekostning.®® Eksempelvis kan aksjonarene trygt innga en avtale
tilknyttet fremtidig utbyttepolitikk som de ikke ensker kjent for omverdenen, eller en avtale
om fremtidige investeringspolitikk for selskapet. Da kan det vere et avgjerende insentiv at

avtalen ikke registreres i foretaksregisteret, kontra vedtekter som er registreringspliktige.®*

2.7.3 Endringer

Skal vedtektene endres mé det avholdes en generalforsamling, med de praktiske konsekvenser
det innebzerer.%? Deriblant kreves det innkalling til generalforsamlingen med agenda for metet,
protokollforing og registrering av de oppdaterte vedtektene i foretaksregisteret.5® Er
vedtektsendringene ulovlige, plikter foretaksregisteret a nekte registreringen, jf. fregl. § 5-1,
jf. § 5-2. Vedtar derimot generalforsamlingen endringer innenfor lovens rammer, vil

endringene fa selskapsrettslige virkninger fra vedtakelsen — selv om registreringen uteblir.

57 Hjort (2005) s. 68.

8 Asl. § 6-33 og fregl. § 10-1.

59 Gjein (2020) s. 156.

60 Ravlo-Losvik (2008) s .94.

51 Fregl. § 3-1 fgrste ledd, nr. 2.

52 Hjort (2005) s. 68.

63 Asl. kap. 5; fregl. § 3-1 a forste ledd, nr. 2.
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Registrering er ikke et vilkér for at endringene skal binde selskapet og aksjonarene, samt
tredjemenn som hadde eller burde hatt kjennskap til endringene. Strider en
vedtektsbestemmelse mot preseptorisk lovgivning, vil den derimot vare ugyldig og dermed

uforpliktende.®*

Videre krever vedtektsendringer kvalifisert flertall pd generalforsamlingen, med mindre
vedtektene oppstiller strengere krav.%® Kvalifisert flertall innebzrer stotte fra 2/3 av bade
stemmene og aksjekapitalen som er representert pd generalforsamlingen, jf. asl. § 5-18 forste
ledd. Kravet om stotte fra «aksjekapitalen» fir selvstendig betydning hvor det foreligger
stemmerettsbegrensninger for én eller flere aksjegrupper i selskapet.®® Samtlige aksjer gis
stemmerett ved spersmal om vedtektsendring, inkludert de som normalt er unntatt stemmerett
helt eller delvis. Sammenlignet med vanlige flertallsvedtak péd generalforsamlingen,
beslutninger fra styret og beslutninger fra selskapets administrasjon, er vedtektene

vanskeligere 4 endre.®’

For & endre eller avslutte aksjonceravtaler kreves det enighet mellom partene, med mindre
avtalen inneholder mekanismer som gjer at den kan endres eller opphere gjennom
flertallsbeslutninger.®® Vedtektsendringer kan derimot normalt tvinges gjennom, mot inntil 1/3
av aksjonzrenes vilje, jf. asl. § 5-18.%° Skal aksjonzrene sikre at bestemte
forretningsstrategier eller malsetninger for selskapet forblir 1 vedtektene, kan det veere gunstig

t.”% Binder avtalen mer enn

a innta disse 1 aksjon@ravtaler, som ikke kan endres ved uenighe
1/3 av aksjonerene eller aksjekapitalen, vil ingen kunne tvinge gjennom endringer 1
vedtektene uten at aksjonaravtalen brytes. Serlig for en minoritet vil dette vaere gunstig.
Aksjonaravtaler kan etter dette benyttes til & forhindre vedtektsendringer, eller for & oppné
bestemte terskelniva for stemmene pa generalforsamlingen. Sarlig hvor aksjonarene oppnar

alminnelig flertall, kan aksjonzravtalen fa stor praktisk betydning for selskapets videre drift.”*

Fordi det ikke oppstilles formkrav til aksjonzravtaler,’? kan aksjonarene enkelt fjerne eller

tilfaye punkter i1 avtalen, uten kravene som oppstilles for vedtektsendring. Det anses derfor

64 Woxholth (2021) s. 110.

65 Asl. § 5-18 fgrste og tredje ledd.
66 \Woxholth (2021) s. 108-109.

57 Brathen (2022) s. 95.

58 Hjort (2005) s. 68.

59 Se likevel asl. § 5-18 tredje ledd.
70 Hjort (2005) s. 67.

7! Brathen (2022) s. 99.

72 \Woxholth (2017) s. 130.
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gjerne enklere og raskere a endre aksjoneravtaler enn vedtekter. Samtidig befinner vedtektene
seg tettere pa selskapslovgivningen enn aksjoneravtaler gjor, og loven begrenser i storre grad
hva som kan vedtektsfestes, enn hva som kan avtalefestes.”® Blant annet kan det ikke
vedtektsfestes at et styremedlem skal gjenvelges, eller at utbytte ikke skal besluttes — dette
kan imidlertid fritt inntas i en aksjonaravtale.”* Ettersom aksjonzravtaler ikke underlegges
like mange begrensninger som vedtektene, kan aksjon@ravtaler effektivt nyttes til & utfylle og
supplere vedtektene. Valget mellom aksjonravtale eller vedtekter beror etter dette pa om
aksjonarene vil prioritere den fleksibiliteten aksjonaravtalen gir, eller om de vil oppna
selskapsrettslige virkninger, legitimasjonsvirkninger og det selskapsrettslige vernet vedtektene
gir. Ved & velge aksjonaravtaler, velger aksjonarene & innrette seg etter de kontraktsrettslige
virkningene ved mislighold, samtidig som de velger bort det selskapsrettslige vernet

vedtektene gir. Dette er noe aksjonarene ber ha et bevisst forhold til.

2.7.4 Tolkning

Ettersom vedtektene har betydning bdde for aksjon@rene som vedtok dem, fremtidige
aksjonarer og andre interessenter, er utgangspunktet at de skal tolkes mest mulig objektivt,
med sarlig vekt pa ordlyden.” I dommen Rt. 1994 s. 471 presiserer Hoyesterett at
«[s]ubjektive tolkningsmomenter kommer mer i bakgrunnen enn ved vanlig avtaletolkning,
men forarbeidene til vedtektene vil likevel kunne ha betydning, serlig hvis ordlyden er
uklar».’® Det samme utgangspunktet ble ogsé lagt til grunn i Rt. 1998 s. 1584 hvor resultatet
ble begrunnet med at tredjemenn skal kunne forholde seg til vedtektene og at vedtektene
typisk er varige, mens selskapsdeltakerne kan endres over tid. Det vil da gi lite

forutberegnelighet & vekte hva aksjonarene mente da vedtektene ble skrevet.

Aksjonaravtaler inngés gjerne mellom profesjonelle parter, hvor hensynet til

forutberegnelighet vekter tungt.”’

Profesjonaliteten tilsier at partene kan ivareta egne
interesser, og tilsier at ogsd denne tolkningen ber gjeres mest mulig objektiv. I Rt. 1994 s. 581
tok Heyesterett stilling til om en aksjonzravtale mellom to profesjonelle aksjonerer kunne

tolkes utvidende. Retten uttalte at «Det ville etter mitt syn apne for tvil og uklarhet om man

73 Hjort (2005) s. 67.

.c.

7> Rt. 1994 s. 471, s. 473.

78 |bid. s. 474.

77 Woxholth (2017) s. 221-222.
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ved tolkingen av slike avtaler skulle fravike ordlyden ut fra mer eller mindre klare antagelser

om formalet».’® Retten kom enstemmig til at aksjonaravtalen skulle tolkes pa ordet.

2.8 Generelt om mislighold av aksjonaeravtaler

Sanksjoner ved mislighold av aksjoneravtaler kan avtales konkret eller folge av
bakgrunnsretten. Fordi aksjonaravtaler befinner seg mellom avtaleretten, kontraktsretten og
selskapsretten, er de kontraktsrettslige misligholdsbefoyelsene gjerne lite effektive i
selskapsforhold, bade nér det gjelder handhevelse av avtalen, men ogsa for a lase tvister. Som
vi skal se, vil misligholdsbefoyelsene erstatning og heving i liten grad lese tvister, ettersom
det underliggende selskapsforholdet og samarbeidet vil besta. Samtidig vil befoyelsene ogsa
ofte ha begrenset effekt som preventive sanksjoner. Dette gjor at avtalte misligholdsklausuler 1

mange tilfeller er mer effektive.”®

Velger aksjonarene a kontraktsregulere forhold fremfor & regulere forholdene i vedtektene, tar
de en risiko ved at selskapet og tredjemenn ikke bindes av innholdet. Et interessant spersmél
er om aksjonerer som velger a regulere forhold i aksjoneravtaler, fremfor i vedtektene,
fortjener beskyttelse fra bakgrunnsretten. Dette settes sarlig pa spissen nér profesjonelle
parter velger 4 ikke regulere konsekvensene ved mislighold av avtalen. I fortsettelsen vil
oppgaven forst fokusere pd misligholdsbefoyelsene erstatning og heving, sammen med noen
avtalte misligholdsklausuler som kan minne om de nevnte misligholdsbefoyelsene. Deretter

rettes fokuset mot tvangsfullbyrdelse som reaksjon ved mislighold av aksjonaravtaler.®

78 Rt. 1994. s. 581, s. 587.
79 Se kapitlene 3 og 4.
80 Se kapittel 5.
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3 Erstatning ved mislighold

3.1 Rettslige utgangspunkter

I likhet med mislighold av avtaler for evrig er det mulig & kreve erstatning ved mislighold av
aksjonzravtaler.8! Bade fysiske og juridiske personer kan gis rett eller palegges plikt til &
betale erstatning. Utgangspunktet 1 norsk rett er imidlertid at kun skadelidtes gkonomiske

skade kan kreves erstattet.??

Uttrykket «okonomisk skade» ma i denne sammenheng forstas
vidt, og omhandler reduksjon i skadelidtes formuesstilling. Hagstrom & Stenvik har i teorien
tatt til orde for at bade skadelidtes naverende eiendeler og verdier omfattes, samt verdien av
fremtidige inntekter.®® Innen selskapsretten kan imidlertid utregningsmetoden ofte vaere
usikker, serlig hvor valget star mellom aksjenes markedspris og selskapets underliggende

verdier.

Erstatningsskader deles inn i tingsskader, personskader og rene formuestap.®* Innenfor disse
kategoriene skilles det igjen mellom gkonomiske og ikke-okonomiske skader [eller tap].%®

Erstatning for ikke-akonomisk tap forutsetter en sarskilt hjemmel.®

Ettersom aksjonaravtaler
regulerer aksjonarrettigheter og plikter tilknyttet et underliggende selskap, vil
avtalemislighold typisk medfere rene formuestap — fremfor tingsskader eller personskader.
Fordi det ofte kan vere vanskelig a pavise et skonomisk tap, er erstatning i mange tilfeller en
lite effektiv misligholdsbefayelse i selskapsforhold.®” Utfordringen med 4 pavise et
okonomisk tap som foelge av en misligholdt aksjon@ravtale, gjor at aksjonzravtaler i mange
tilfeller har egne reguleringer for de ekonomiske konsekvensene ved avtalebrudd, herunder
konvensjonalbot som omtales i punkt 3.5. Konvensjonalbot kan i korte trekk minne om en

avtalt klausul om standarderstatning, selv om bestemmelsen ofte har et mer ponalt preg enn

vanlig erstatning.

3.2 Hensyn
Innen erstatningsretten bygger man serlig pa to hovedhensyn; gjenopprettelseshensynet og
prevensjonshensynet.® Gjenopprettelseshensynet skal bidra til at en situasjon gjenopprettes til

slik den var for skaden eller tapet oppstod. Dette gjores ved a flytte det skonomiske tapet fra

81 Se Woxholth (2017) s. 258, skadeserstatningsloven av 1996 (skl.) og ulovfestet culpa.
82 Kjelland (2023) s. 4; Hagstrgm & Stenvik (2019) s. 52; Rt-2002-1110, s. 1121.

8 Hagstrgm & Stenvik (2019) s. 52.

84 Kjelland (2023) s. 3.

85 Hagstrgm & Stenvik (2019) s. 17.

8 Kjelland (2023) s. 4.

87 Hjort (2005) s. 74.

88 Kjelland (2023) s. 3.
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skadelidte til skadevolderen. Prevensjonshensynet tilsier at erstatningen skal ha en preventiv
effekt mot fremtidig skadeforvoldelse. Hensynet tilsier at frykten for erstatningsansvar kan
motivere partene til 4 frastd fra skadevoldende handlinger.®® Selv om prevensjon er et legitimt
hensyn, har ikke lovgiver ensket & &pne for rent penale erstatninger, som blant annet er kjent
fra engelsk og amerikansk rett.% Etter norsk rett forutsettes det vanligvis arsakssammenheng
mellom misligholderens ansvarsbetingende handling og motpartens gkonomiske tap.®! Et
unntak fra dette er imidlertid konvensjonalbot, som etter avtale kan ilegges misligholderen

uten at det stilles krav til hverken arsakssammenheng eller gkonomisk tap.%?

3.3 Vilkdr for erstatning

3.3.1 Overordnet

For & kreve erstatning ma tre hovedvilkér vere oppfylt. Det mé foreligge en skade, det ma
kunne pévises et ansvarsgrunnlag og det kreves arsakssammenheng mellom skaden og

ansvarsgrunnlaget.®® For hva som menes med skade vises det tilbake til punkt 3.1.

Ansvarsgrunnlaget handler om at det ma kunne pévises et ansvarssubjekt og en
ansvarsbetingende risiko.>* I norsk kontraktsrett oppstilles det i hovedsak tre ulike
ansvarsgrunnlag; culpa, objektivt ansvar og kontrollansvar. Woxholth slar fast at ettersom
aksjonazravtaler typisk omhandler speciesforpliktelser, er ansvarsgrunnlaget ofte culpa for
denne avtaletypen.® For culpaansvar kreves det skyld hos skadevolderen. Misligholder en
kontraktspart en avtale uaktsomt eller forsettlig, vil dette klart nok kunne begrunne ansvar
etter culparegelen.® I andre tilfeller skyldes misligholdet tolkningstvil tilknyttet avtalens
innhold. Hvor misligholdet skyldes tolkningstvil er ansvarsgrunnlaget gjerne objektivt
ulovfestet ansvar — partene har et objektivt ansvar for egen rettsvillfarelse.®” Partene kan da
ilegges erstatning «uten at det er nedvendig & ta stilling til om hans uriktige rettsoppfatning
subjektivt er & bebreide hamy, jf. Rt. 1994 s. 1617. Ansvarsgrunnlaget bygger da pa at avtalen
objektivt sett er misligholdt grunnet partens rettsvillfarelse. Kontrollansvar er pa sin side lite

treffende for aksjonaravtaler og utdypes derfor ikke her.

8¢

% Hagstrgm & Stenvik (2019) s. 52.
% Se likevel skl. §§ 3-1 til 3-6 a.

92 Se pkt. 3.5, Konvensjonalbot.

% Hagstrgm & Stenvik (2019) s. 17.
%l.c.

9 Woxholth (2017) s. 259.

% Hagstrgm & Stenvik (2019) s. 77.
%7 Hagstrgm et al. (2021) s. 554.
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Vilkaret arsakssammenheng binder skaden og ansvarsgrunnlaget sammen. Begrunnelsen for
vilkéret er at skadevolderen ikke skal stilles ansvarlig for tap som ikke skyldes misligholdet.
Avgjerende for erstatningsansvar ved kontraktsbrudd er derfor om det foreligger
arsakssammenheng mellom skaden og ansvarsgrunnlaget som gir grunnlag for erstatning.%
Tilstrekkelig arsakssammenheng kan foreligge gjennom kravene til faktisk og rettslig
arsakssammenheng, herunder betingelseslaren, jf. Rt. 1992 s. 64 (P-pilledom II) og
adekvansleren, jf. Rt. 2007 s. 172 (Schizofreni).*® Betingelseslaren forutsetter at handlingen
eller misligholdet er en nedvendig betingelse for at skaden eller tapet skulle oppstd. Vilkarene
etter betingelseslaeren vil imidlertid svert ofte vare oppfylt, som gjer at betingelseslaeren kun
er et utgangspunkt og mé ses i sammenheng med adekvansleren. Adekvanslaren avgrenser
erstatningsansvaret mot skader som skyldes en «sé uparegnelig, fjern og avledet folge av den

skadevoldende handling at det ikke er rimelig & knytte ansvar til den».1%

Et eksempel pa at adekvanslaren er aktuell kan vere at et aksjeselskap har to aksjonarer som
har avtalt & stemme for et betydelig utbytte pa neste generalforsamling. Majoritetsaksjonaren
stemmer likevel mot og utbyttet utdeles folgelig ikke. Senere viser det seg for
majoritetsaksjonaren at minoritetsaksjonaren hadde gjeldsproblemer, og det manglende
utbyttet gjorde at han ikke fikk betalt avdrag ved forfall, som igjen medferte at gjelden forfalt
i sin helhet og minoritetsaksjonaren ble slatt konkurs. Det vil da vere arsakssammenheng
mellom majoritetsaksjonarens stemmegivning og konkursen etter betingelsesleren. Det kan
likevel vanskelig sies & foreligge adekvat arsakssammenheng. Adekvanslaren vil dermed
begrense et eventuelt erstatningsansvar mot majoritetsaksjonaren som ikke kjente til

gjeldsproblemene.

3.3.2 Culpa som ansvarsgrunnlag

Ved vurderingen av culpa er spersmalet om skadevolderen er & klandre for skaden som har
oppstétt. Regelen betegnes som den subjektive skyldregelen og vanlig uaktsomhet anses
tilstrekkelig for ansvar. Vurderingen av culpa-normen er som utgangspunkt objektiv og man
stiller vanligvis de samme kravene til aktsomhet for alle.’® Normen kan tidvis stilles

strengere, blant annet for profesjonsutovere.%? Vurderingen av om skadevolderen har opptradt

%8 Meyer (2021) s. 19.
%9 1bid. s. 21-23.
100 Rt. 2007 s. 172, avsnitt 66.

101 Kjpnstad (2005) s. 45.
102 ¢,
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erstatningsbetingende uaktsomt er sammensatt og beror pa en rekke momenter.'% Det sentrale

for oppgaven er imidlertid at culpa kan foreligge bade i og utenfor kontraktsforhold.

Kontraktsculpa har mange fellestrekk med vurderingen av uaktsomhet i den alminnelige
erstatningsretten, blant annet ved at man i begge tilfeller vurderer om en part kunne og skulle
ha handlet annerledes.' Likevel er det vesentlige forskjeller ved ansvarsvurderingen i og
utenfor kontrakt. Dette skyldes at kontrakten 1 stor grad regulerer partenes handleplikter
overfor hverandre,'% og at skyldansvaret i kontrakt bygger p4 at avtalte forpliktelser har blitt
brutt.1% Begivenhetene som medforer kontraktsbrudd er ofte definert i avtalen, og kan vare

bade handlinger og unnlatelser.

Det er fastslatt i rettspraksis at kontrakter inngatt av, eller mellom, profesjonelle parter
underlegges en searlig streng culpanorm. Heyesterett uttalte i Rt. 2000 s. 679 (Ideal) at
«Vurderingen av hvilke krav som ma stilles til aktsomheten [...] mé ta sitt utgangspunkt i at
norsk rett bygger pa et strengt, ulovfestet uaktsomhetsansvar for profesjonsutevere». Denne
strenge aktsomhetsnormen er ogs4 slétt fast i lignende hoyesterettsavgjerelser.’” Nér en part
frivillig pétar seg en kontraktsforpliktelse, ma kravene og forventingene man stiller til parten
ta utgangspunkt i kontrakten, ikke i allmenne normer for aktsom opptreden.'® Dette gjor at
relativt smé avvik fra forsvarlig opptreden kan utgjere et erstatningsbetingende

kontraktsbrudd 1 profesjonelle kontraktsforhold.

3.4 Erstatning som misligholdsbefoyelse for aksjonzeravtaler
Erstatningskrav kan vere en svert effektiv mate & sanksjonere mislighold av aksjonzravtaler,
seerlig nér avtalen regulerer kjop og salg av varer, fordeling av utbytte eller tegning av aksjer -
typiske tilfeller hvor det er kurant 4 pavise et akonomisk tap.1% I andre tilfeller kan det vare
vanskeligere & pavise et skonomisk tap, som gjer erstatningsbefoyelsen lite praktisk &

bruke.!? Hver aksjonzravtale og konsekvensene av mislighold ma derfor vurderes konkret.

Ved mislighold av stemmerettsforpliktelser vil nesten alltid ansvarsgrunnlaget culpa vare

oppfylt.}!! Likevel kan det vare vanskelig & pavise et konkret gkonomisk tap som folge av

103 |bid. s. 2.

104 Hagstrgm & Bruserud (2015) s. 169.

105 | c,

106 Mevyer (2021) s. 29.

107 Se Rt. 1988 s. 7, Rt. 2001 s. 1702 og Rt. 2003 s. 400.
108 Hagstrgm & Bruserud (2015) s. 169.

109 Woxholth (2017) s. 259.

110 Andenaes et al. (2016) s. 62.

111 Woxholth (2017) s. 259.
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misligholdet. Aksjonarene Peder og Lars kan ha avtalt & stemme pa Marte som nytt
styremedlem, ettersom Marte har lovet a stotte en bestemt investering styret skal vurdere.
Misligholder Peder avtalen kan noen andre enn Marte, eksempelvis Kari som er like
kompetent, stemmes inn som styremedlem. Det er da ingen tvil om at Peder har misligholdt
aksjonzravtalen, men det er vanskelig for Lars 4 pavise et skonomisk tap som felge av

misligholdet.

Det kan 1 samme eksempel tenkes at Kari sitter pd den avgjerende stemmen og stemmer nei til
den aktuelle investeringen. Likevel vil Lars kunne fa problemer med & pavise et konkret
okonomisk tap som felge av misligholdet. For det forste vil det vaere usikkert om
investeringen ville blitt sa lennsom som Lars forventet, og en eventuell tapsutmaling vil métte
bero pd mer eller mindre usikre hypoteser og forutsetninger. For det andre er det ogsé en
risiko for at Marte ikke ville stemt slik hun lovte, som ville gjort at investeringen uansett ville
blitt skrotet. Usikkerhetsmomentene knyttet til konsekvensene ved misligholdet, bidrar til at
det ofte er vanskelig & pavise et konkret skonomisk tap som felge av en misligholdt

aksjonaravtale.!'? Erstatning vil i sa fall vare utelukket.

I andre tilfeller kan det veere mer tvilsomt om det foreligger et skonomisk tap eller ikke. Har
aksjonzrene avtalt at de skal stemme for et forholdsmessig fordelt utbytte, jf. asl. §§ 8-2, jf. 4-
1, vil det ikke nedvendigvis oppstd noe skonomisk tap dersom avtalen misligholdes. Utdeles
ikke verdiene, forblir de i selskapet og aksjonerene unngar at selskapets verdi reduseres
tilsvarende utbyttet. Det er heller ikke utenkelig at selskapet forvalter pengene bedre enn den
enkelte aksjonar, noe som kan gjore at aksjonerene gkonomisk sett faktisk er tjent med
misligholdet.!*® P4 motsatt side kan den enkelte aksjonar ha innrettet seg etter avtalen og
patatt seg forpliktelser med sikte pa det forventede utbyttet. Klarer han ikke & oppfylle sine
forpliktelser fordi han ikke far pengene fra utbyttet, kan han péferes et skonomisk tap som
folge av misligholdet. Dette tapet kan vaere erstatningsberettiget, forutsatt at det ikke er for

fjernt og avledet.!!*

Regulerer ikke aksjonaravtalen et forholdsmessig utbytte, men heller et uforholdsmessig
utbytte, vil situasjonen kunne stille seg annerledes. Aksjonaren som er tilgodesett vil raskt
kunne pévise et skonomisk tap, dersom medkontrahenten ikke stemmer i trdd med en avtale

om et uforholdsmessig fordelt utbytte. Aksjon@ren vil da fé et lavere utbytte enn avtalt,

112|c
113|c

114 Hagstrem & Stenvik (2019) s. 447; Rt. 2004 s. 675, avsnitt 69, Rt. 2007 s. 172, avsnitt 66.
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samtidig som han ikke har rett til en tilsvarende okt eierandel 1 selskapet. I slike tilfeller vil

erstatning kunne vare en meget praktisk misligholdsbefayelse.

3.5 Konvensjonalbot

Vi har sett at hvor formalstjenlig erstatningsbefoyelsen er, varierer ut fra aksjonaravtalens
innhold og utforming. Er det vanskelig & pavise drsakssammenheng eller et skonomisk tap,
kan konvensjonalbot vaere et praktisk alternativ, eller tillegg, til erstatning. Ved
konvensjonalbot inntar partene en klausul i aksjoneravtalen som fastslar at mislighold,
medforer en plikt til 4 betale en bot til medkontrahenten(e).!'® Boten kan utformes som et
engangsbelop, som en lopende mulkt eller slik at én bot skal dekke en serie avtalebrudd.*®
Nér konvensjonalboten er av en viss storrelse, fratar den partene gkonomisk insentiv til &
misligholde avtalen.!!’ Partene kan selv velge vilkdrene for at klausulen skal tre i kraft.
Klausulen kan blant annet utformes som et culpaansvar, et kontrollansvar eller som et
objektivt ansvar, eventuelt med unntak for force majeure.!'® Serlig for stemmeforpliktelser,
kan det vaere hensiktsmessig & eksplisitt avtale om ethvert mislighold skal utlase

konvensjonalboten, eller om det skal stilles som vilkar at misligholdet var avgjerende for

vedtaket pa generalforsamlingen.

I noen kontraktsforhold kan konvensjonalboten ha en irettesettende funksjon overfor
misligholderen.!'® Det penale preget blir fremtredende nér konvensjonalboten utgjor en
betydelig sum, og det fremheves at boten ikke krever arsakssammenheng eller forutsetter et
okonomisk tap hos medkontrahenten. I forlengelsen av dette har Hagstrom uttalt at nar et
«mislighold utleser krav pa et bestemt belop en gang for alle, og sterrelsen indikerer at
mulkten skal virke som et oppfyllelsespress, vil dette kunne tilsi at konvensjonalboten skal
vare et tillegg til kreditors evrige befayelser ved mislighold».1?® Kreditors avrige
misligholdsbefoyelser etter avtalen eller bakgrunnsretten kan derfor tidvis anvendes ved siden
av konvensjonalboten. Ogsd Woxholth er i teorien dpen for at konvensjonalboten kan
anvendes ved siden av partens misligholdsbefoyelser, men legger til at det ikke kan oppstilles

noen presumpsjon for denne tolkningen — med mindre spersmalet er direkte lost i avtalen.!?

115 Hagstrgm et al. (2021) s. 704.
116 Woxholth (2017) s. 267.

117 |bid. s. 266.

118 1bid. s. 267.

119 Hagstrgm et al. (2021) s. 704.
120 c.

121 Woxholth (2017) s. 267-268.
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Partene bor derfor regulere konvensjonalbotens forhold til kreditors gvrige

misligholdsbefoyelser i avtalen.

Onsker partene ytterligere effekt av konvensjonalboten, star de fritt til & avtale at aksjene de
eier skal pantsettes som sikkerhet for konvensjonalboten.!?? Pant legger et ekstra press pa
partene for & oppfylle aksjonaravtalen kontraktsmessig. I denne sammenheng kan det vere
hensiktsmessig for partene & vurdere om de ogsé skal nedfelle #va som utgjer mislighold etter
avtalen. Klargjering pé dette punkt kan gjere at konvensjonalboten far sin tiltenkte effekt som
en konfliktforebyggende klausul, fremfor at klausulen bidrar til ytterligere konflikt mellom
partene. Utformes klausulen pa en hensiktsmessig mate, kan den bidra til & klarlegge partenes
forventninger til hverandre, faerre misligholdte avtaler og at faerre tvister gér til voldgift eller
de alminnelige domstolene. Konvensjonalboten kan dermed vare en effektiv klausul, gjerne

ved siden av misligholdsbefoyelsene som ellers folger av avtalen og bakgrunnsretten.

122 |hid. s. 267.
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4 Heving ved mislighold

4.1 Rettslige utgangspunkter

Aksjonaravtaler kan legge forholdene til rette slik at partene far et tett og langsiktig
samarbeidsforhold. Grunnet partenes ulike interesser kan likevel uenigheter oppsta, og mer
eller mindre forsettlige avtalebrudd kan forekomme. Ved alvorlige mislighold kan
hevingsbefoyelsen generelt sett vaere av stor praktisk betydning for avtalepartene.'?® Heving
er vanligvis den mest inngripende kontraktsbruddvirkningen i avtaleforhold, og det oppstilles
strenge krav for 4 kunne heve en avtale.'?* Terskelen for 4 heve en avtale er at minst én av
kontraktspartene utover et vesentlig kontraktsbrudd.**® Den samme terskelen kommer til
uttrykk hvor det foreligger et vesentlig mislighold av avtalen.'?® I juridisk teori har bade Hjort
og Woxholth tatt til orde for at terskelen for heving er den samme for aksjonaravtaler som for

andre avtaler.'?’

For mislighold av aksjonaravtaler har hevingsbefoyelsen ofte liten praktisk verdi. Dette
skyldes at det kun er aksjonceravtalen som heves — ikke selskapsforholdet.*?® Partenes plikter

til & oppfylle aksjonaravtalen vil dermed bortfalle,'?

men de vil fremdeles forbli aksjonarer i
det underliggende selskapet. Aksjon@ravtaler inngés typisk for & sikre forutberegnelighet og
for 4 regulere aksjonarenes utevelse av rettigheter i selskapet. Heves avtalen, vil partene
miste den beskyttelsen avtalen skulle gi.** Vi skal se at heving av aksjonaravtalen tidvis kan
vare 1 misligholderens faver. Ofte er det derfor lite hensiktsmessig & heve aksjonaravtaler,

selv om det kan forekomme tilfeller hvor det er praktisk.

4.2 Hensyn

Hevingsretten er forst og fremst begrunnet i det grunnleggende prinsippet om ytelse mot
ytelse. Oppfyller ikke medkontrahenten avtalen, skal heller ikke parten selv vere forpliktet til
a oppfylle sin del av forpliktelsen. Hevingsretten skal ogsa sikre at partene har en reell
mulighet til & se seg lost fra avtaleforholdet ndr medkontrahenten utever et vesentlig
kontraktsbrudd. Parten gis da mulighet til 4 innga nye avtaleforhold med andre som er i stand

til & oppfylle avtalen kontraktsmessig. Utover dette har hevingsretten ogsé en preventiv side

123 |bid. s. 260.

124 Haaskjold (2017) s. 152.

125 Hagstrgm et al. (2021) s. 448.

126 5@ Haaskjold (2017) s. 153.

127 Hjort (2005) s. 74; Woxholth (2017) s. 260.
128 Woxholth (2017) s. 260.

129 Hagstrgm et al. (2021) s. 446.

130 Hjort (2005) s. 74.
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som kan bidra til at en eventuell misligholder avstar fra misligholdet, nettopp fordi avtalen 1

sa fall kan heves.

Et eksempel pé den preventive effekten kan vare at aksjonerene i et selskap har inngatt en
spredningsavtale som regulerer at ingen skal kunne stemme for mer enn et fastsatt antall
aksjer. I samme avtale kan aksjonerene ha fastslatt at partene ogsa er pélagt
disposisjonsbegrensninger og en innskuddsplikt i selskapet. Selv om hovedaksjonaren skulle
nekte 4 etterfolge innskuddsplikten, vil det vare lite praktisk for minoritetsaksjonarene & heve
avtalen. Ved heving vil ogsé spredningsavtalen opphere, og hovedaksjonaren vil 1 sa fall gis
okt innflytelse over selskapet grunnet aksjelovens flertallsprinsipp.!3! For hovedaksjonaeren
kan derimot spredningsavtalen gjore det attraktivt & kreve avtalen hevet dersom
minoritetsaksjonarene skulle utovet et vesentlig kontraktsbrudd. Samtidig ma ogsa
hovedaksjoneren tenke seg om, fordi heving av spredningsavtalen ogsd vil medfere at
minoritetsaksjongrene ikke lenger er bundet av disposisjonsbegrensningene og
innskuddsplikten etter avtalen. Eksempelet belyser at heving av aksjonaravtalen kan vare
upraktisk for begge parter, men i ulik grad. Fordeler og ulemper ved ulike
misligholdsbefoyelser ma vurderes konkret ut fra hva parten ensker & oppné, ikke bare ut fra

avtalen i seg selv.

4.3  Vilkar for heving

Hovedvilkaret for heving av en aksjonaravtale er som nevnt at det foreligger et vesentlig
mislighold av avtalen.'®? Hva som neyaktig ligger i denne terskelen kan variere noe ut fra

momenter som kontraktens art, subjektiv skyld og om partene er profesjonelle eller ikke.3

Ordlyden oppstiller en viss terskel for at kontraktsbruddet skal anses vesentlig.1** 1
rettspraksis er det lagt til grunn at svaret pa vesentlighetsvurderingen, vil bero pa en konkret
helhetlig vurdering, hvor man blant annet vurderer partenes opptreden og interesser, avviket
mellom det som skulle vert ytt mot det som faktisk er ytt og konsekvensene av a heve
avtalen.’®® Hvor avtalen brytes i sin helhet, eller hvor en betydelig del av kontrakten ikke

oppfylles, vil misligholdet ofte vaere vesentlig. Det kan imidlertid foreligge forhold som gjer

131 Agl. § 5-17 fgrste ledd.

132 Woxholth (2017) s. 261.

133 Se Rt. 2006 s. 522, Rt. 2015 s. 321 og Rt. 2012 s. 1926.

134 Sml. kjl. § 39 forste ledd og avhl. § 5-3 fgrste og annet ledd.
135 Rt. 1998 5. 1510, s. 1518.
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at heving vil ramme misligholderen sarlig hardt, noe som vil veere et moment i

vesentlighetsvurderingen. %

Et spesielt moment som ber vektes 1 vesentlighetsvurderingen nar det gjelder aksjonaravtaler,
er at selskapsforholdet som utgangspunkt vil best, ogsé etter hevingen.'®” Det underliggende
selskapsforholdet gjor at aksjonaravtaler ofte vil heves av den parten som har mest & tjene pa
hevingen. Samtidig vil minoritetsaksjonarene ha tilsvarende mer 4 tape pa at
selskapsforholdet bestar uten den sikkerhet aksjonearavtalen gir. Regulerer avtalen sentrale
forhold som maktbalansen i selskapet, kan konsekvensene av heving bli sarlig store. At
heving i slike tilfeller kan vere katastrofalt for enkelte av avtalepartene, vil ofte vare et
sentralt moment ved anvendelsen av vesentlighetskravet.!3® Momentet fir serlig vekt dersom

ogsa andre befoyelser enn heving kan anvendes for & verne parten som utsettes for

mislighold.t%

Et annet moment 4 ta i betraktning nar det gjelder aksjonaravtaler, er om partene har avtalt at
aksjonaravtalen kan sies opp.'%° Foreligger det en oppsigelsesrett vil misligholderen vare
forberedt pa at vernet fra aksjonaravtalen ikke nedvendigyvis vil fortsette. Det vil da vere
mindre grunn til 4 verne parten fra & matte fortsette selskapsforholdet, uten vernet fra
aksjonzravtalen. En eventuell oppsigelsesrett kan ogséd vare av betydning nir konsekvensene
av heving er sarlig inngripende for en part. Dersom partene i eksempelet med
spredningsavtalen'*! har avtalt at avtalen kan sies opp, vil det vare langt mindre inngripende 4
heve avtalen, enn om avtalen var uoppsigelig. En oppsigelsesrett vil kunne fa betydelig vekt 1

vesentlighetsvurderingen.

4.4 Heving av aksjonzeravtaler

4.4.1 Organisatoriske rettigheter

For aksjon@ravtaler vil mislighold typisk skyldes tolkningstvil, eller at aksjonaren forsettlig
velger a bryte avtalen. Et eksempel pé det siste vil oppgaven ga i dybden pa under kapittel 5
om tvangsfullbyrdelse. I den aktuelle saken velger en aksjonar bevisst & stemme i strid med
en stemmerettsforpliktelse, hjemlet 1 en aksjoneravtale. I et slikt tilfelle er det ikke tvilsomt at

misligholderen utever et vesentlig kontraktsbrudd. Kontrakten brytes bevisst og 1 sin helhet.

136 Haaskjold (2017) s. 155.

137 Woxholth (2017) s. 261.

138 c.

139 Hagstrgm et al. (2021) s. 458-459; Rt. 2015 s. 321.
140 Woxholth (2017) s. 262.

141 pkt. 4.2, Hensyn.
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Likevel vil heving av en stemmeforpliktelse ofte vare en helt utjenlig misligholdsbefoyelse.
For det forste vil avstemningen ved generalforsamlingen vare gjennomfort, og resultatet vil
vaere bindende for selskapet.'*? Heving av aksjonaravtalen vil ikke omgjere vedtakets
selskapsrettslige binding. I tillegg ensker parten som har mulighet til 4 heve aksjonaravtalen
normalt sett at avtalen skal overholdes. Det vil da vare utjenlig & heve avtalen, som hjemler

kravet pa oppfyllelse.

4.4.2 Okonomiske rettigheter

For gkonomiske rettigheter i aksjonaeravtaler, vil ogsa heving ofte vaere en lite treffende
misligholdsbefoyelse. Et eksempel kan vare at aksjonarene i et selskap har avtalt en
innskuddsplikt, som vil vere en ekonomisk forpliktelse for aksjonarene. Velger én eller flere
aksjonarer & bryte innskuddsplikten, vil det vaere lite tjenlig & heve avtalen som begrunner
dette kravet. Aksjon@ren som hever avtalen vil riktignok fritas fra sin innskuddsplikt, men
heving vil ikke bidra til & lese konflikten eller til at det enskede resultatet oppnés — nemlig at

selskapet tilfores kapital.

4.4.3 Disposisjonsrettigheter

Nar det gjelder disposisjonsrettigheter, altsd aksjongrenes rett til & rade over aksjene,
inneholder aksjeloven en rekke aktuelle bestemmelser. Utgangspunktet er at aksjer kan
omsettes fritt, med mindre annet folger av lov, selskapets vedtekter eller avtale mellom
aksjonzrene.*® Aksjeoverdragelse krever imidlertid samtykke fra «selskapet» (styret) med
mindre annet folger av vedtektene.!#* Styret ma imidlertid vaere papasselig, ettersom de
eksisterende aksjonerene vanligvis har en forkjepsrett til aksjer 1 selskapet ved
overdragelse.* Skal aksjonazrene bestemme at det ikke foreligger noen forkjopsrett, mé dette
inntas 1 vedtektene — ettersom styret ikke bindes av en avtale mellom aksjonarene. Nar
forkjepsretten er opphevet gjennom vedtektene, kan aksjonerene fritt regulere forkjopsretten i
aksjonaravtaler som fraviker lovens lgsning. Velger noen & bryte aksjonaravtalen, og de
inngér en bindende avtale med en godtroende tredjemann, vil igjen heving av aksjongravtalen
veere lite tjenlig for & oppné det enskede malet — nemlig & hindre overdragelsen. Tredjemann

som ikke kjente til avtalen vil heller ikke métte forholde seg til den.

142 Hjort (2005) s. 66.

143 Asl. § 4-15 forste ledd.

144 Asl. § 4-15 annet ledd, jf. § 4-16 fgrste ledd, annet pkt.
145 Asl. § 4-15 tredje ledd, jf. § 4-19 fgrste ledd.
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4.5 Avtalte klausuler for ekt virkning

Hevingsbefoyelsen er sjeldent effektiv ved mislighold av aksjon@ravtaler. Et alternativ er
derfor & innta avtaleklausuler som ligner pa heving — samtidig som de er mer tilpasset for
aksjonazravtaler. Et eksempel pa dette er & avtale kjops- eller salgsopsjoner, som utlgses ved
vesentlig mislighold av aksjonzravtalen.*® Denne typen utkjepsklausuler gir parten som
utsettes for mislighold rett til a kreve sine aksjer 1 det underliggende selskapet solgt til
misligholderen (salgsopsjon/innlgsning), eller en rett til 4 kjope misligholderens aksjer i
selskapet (kjopsopsjon/utlesning). Om parten som utsettes for mislighold kun kan kreve e#f av
alternativene, eller om han kan velge mellom innlesning og utlesning, bestemmes ut fra

klausulens utforming.

Prisen det skal betales for aksjene ved innlgsning eller utlesning kan fastsettes pa ulike vis,
blant annet ut fra selskapets underliggende verdier. Ettersom det kan vare krevende &
verdsette de underliggende verdiene, kan et alternativ vere a fastsette en bestemt pris 1
forkant, gjerne justert for inflasjon eller eventuelle verdisvingninger. Poenget er likevel &
fastsette en pris sapass tydelig at det ikke oppstar konflikt rundt verdsettelsen av aksjene.
Prisen kan godt vaere under markedspris ved utlesning eller over markedspris ved innlgsning
for & gi opsjonen et ponalt preg. Salg til markedspris kan derimot virke mot sin hensikt, da det

kan gi misligholderen en mulighet til salg som ellers ikke er der.

Lowzow mfl. viser i teorien til to gvrige mater 4 fastsette prisen pa.}*’ Den forste er en
brevklausul, som innebarer at avtalepartene inngir hver sin konvolutt med en bankgaranti
som utgjer en kjopesum. Parten som inngir det hoyeste budet gis deretter rett til & kjope
medkontrahentens aksjer for den nedskrevne summen. Dette er serlig praktisk hvor det kun er
to aksjonarer i det underliggende selskapet og det er avtalt en gjensidig rett til & kjope
hverandre ut — typisk ved vesentlig kontraktsmislighold. Parten som tilbyr den hayeste

kjopesummen vil da overta selskapet i sin helhet og aksjonarene unngér fremtidige konflikter.

Alternativt kan aksjonaerene innta en shot gun klausul 1 aksjoneravtalen. Dette inneberer at
misligholderen plikter & gi et bud pd motpartens aksjer etter at misligholdet har inntradt.
Motparten gis da rett til & akseptere budet, eller han kan innen en gitt frist kjope tilbyderens
aksjer til den tilbudte prisen. Ved & anvende denne metoden tvinges aksjonzrene til & fastsette

en reell pris, én gang for alle. Igjen vil klausulen medfere at én av partene kjopes ut, slik at

146 Woxholth (2017) s. 268.
147 Lowzow et al (1993) s. 286, gjengitt i Woxholth (2017) s. 245.
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det underliggende aksjonarsamarbeidet oppherer. Denne typen klausuler er dermed noe annet

enn heving, selv om de har visse fellestrekk med hevingsbefoyelsen.

Onsker partene & innta et straffelement 1 noen av klausulene, kan de som nevnt avtale at prisen
pa aksjene ved utlesning skal settes lavere, eventuelt hoyere ved innlesning, enn «virkelig
verdi». Alternativt kan de avtale at opsjonen skal kunne kombineres med en
konvensjonalbot.!*® I sistnevnte tilfelle vil boten komme i tillegg til kjopesummen. Partene
kan fritt innta slike klausuler 1 avtalen for a kunne sikre et mest mulig lojalt og forutsigbart

avtaleforhold.

148 Se pkt. 3.5, Konvensjonalbot.
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S Tvangsfullbyrdelse ved mislighold
5.1 Innledning

5.1.1 Rettslige utgangspunkter

Tvangsfullbyrdelse innebarer at misligholdende part, gjennom rettslige midler, tvinges til &
oppfylle sine forpliktelser etter avtalen. Tvangsfullbyrdelse kan gjennomferes pa flere
alternative mater, men for denne oppgaven vil de mest aktuelle alternativene vare at saksoker
eller namsmannen gis rett til & oppfylle en handleplikt pa vegne av misligholdende part, jf.
tvangsfullbyrdelsesloven av 1992 (tvangsl.) § 13-14 ferste ledd. Oppgaven vil ogsa sette
fokus pé at misligholderen kan ilegges en tvangsmulkt etter § 13-14 forste ledd, som senere
kan kreves tvangsfullbyrdet, jf. § 7-2 forste ledd bokstav d. I fortsettelsen vil uttrykket
naturaloppfyllelse brukes om situasjonen hvor saksgker eller namsmannen oppfyller
handleplikten pa vegne av misligholderen. Uttrykket avgrenser mot tvangsfullbyrdelse av
tvangsmulkt. Tvangsfullbyrdelse vil derimot brukes som en fellesbetegnelse for bade

naturaloppfyllelse og tvangsfullbyrdelse av tvangsmulkt.

Hovedregelen i norsk og nordisk obligasjonsrett er at kreditor etter en kontrakt har krav pa, og
kan fa dom for, at avtalen skal gjennomfores ved oppfyllelse in natura [naturaloppfyllelse].*4
Denne hovedregelen gjelder ogsé for aksjonaravtaler, selv om det kan tenkes unntak,
eksempelvis nar avtalen inneholder betydelige elementer av personlig arbeidsinnsats fra en av
partene.® Et krav pa naturaloppfyllelse innebzrer ikke at kreditor fritt kan foreta
selvtektshandlinger slik at avtalen oppfylles.'® Skal tvangsfullbyrdelse kreves, ma kreditor
forst skaffe seg et tvangskraftig tvangsgrunnlag, jf. tvangsl. § 4-1, jf. § 13-2. Hva som ligger i
uttrykkene utdypes nedenfor.’®? Deretter kan retten begjaere tvangsgrunnlaget tvangsfullbyrdet
i en etterfolgende rettsavgjorelse, jf. § 4-1. Ettersom prosessen er toleddet kan det ta tid &

kreve en avtale tvangsfullbyrdet, noe som svekker befayelsens praktiske verdi.?>®

Det var lenge usikkert om domstolene bare kunne ilegge misligholderen lopende mulkt ved
brudd pa stemmeforpliktelser i aksjonaeravtaler, eller om retten ogsé kunne gi parten rett til
naturaloppfyllelse. Naturaloppfyllelse ville i1 sé fall innebzre at saksekeren eller namsmannen

gis rett til & stemme pa vegne av misligholderens aksjer pa generalforsamlingen — i trdd med

149 Hagstrgm et al. (2021) s. 397.

150 Woxholth (2017) s. 258, se ogsa pkt. 5.2.4, Saksgktes medvirkning.
151 Hagstrgm et al. (2021) s. 406.

152 Se pkt. 5.2.2, Tvangsgrunnlag og tvangskraft.

153 Hagstrgm et al. (2021) s. 406.
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avtalen. Et sentralt problem var imidlertid at en eventuell rettsavgjorelse kun ville fa rettskraft
overfor partene, ikke tredjemenn som selskapet.’®* I HR-2023-782-U fastslar imidlertid

Hoyesterett at stemmeforpliktelser kan tvangsfullbyrdes gjennom naturaloppfyllelse.t®

5.1.2 Kjennelsens avgjerelsesform

Avgjerelsen HR-2023-782-U er en kjennelse avsagt av Hoyesteretts ankeutvalg. Ved anker
over kjennelser og beslutninger, er det ankeutvalget som treffer avgjorelsen péd vegne av
Hoyesterett, jf. tvl. § 30-1 annet ledd. Utvalget settes da med tre dommere.**® En kjennelse
har ikke samme rettskildemessige vekt som en avgjorelse avsagt av Hoyesterett i plenum,
storkammer eller avdeling.'®” I praksis vil imidlertid underrettene og andre rettsanvendere
legge betydelig vekt pa den rettsoppfatning ankeutvalget har gitt uttrykk for nar tilsvarende
rettssporsmal oppstar.1®® Sarlig pa et omrade hvor rettstilstanden har vart uklar, kan en

kjennelse fa betydelig prejudikatsverdi.

Videre er utgangspunktet i tvisteloven at Hoyesterett, pa lik linje med lagmannsretten, har full
provingskompetanse ved anker over kjennelser, jf. tvl. § 30-3 forste ledd, jf. § 29-3 forste
ledd. Et viktig unntak fra dette folger av tvl. § 30-6, som gjelder rettens kompetanse ved
videre anke over kjennelser. Videre anke oppstar nar lagmannsretten har avgjort en anke «ved

kjennelse», og lagmannsrettens kjennelse «ankes videre» til Hoyesterett. !> I

slike situasjoner
er Hoyesteretts kompetanse begrenset til & preve lagmannsrettens saksbehandling og
lovtolkning.®® Kjennelsen HR-2023-782-U er en slik videre anke, og retten ma derfor innrette

seg etter disse begrensningene.

5.2 Hjemmelsgrunnlag

5.2.1 Overordnet

Rent systematisk er tvangsfullbyrdelse noe annet enn en misligholdsbefoyelse. En part kan ha
en misligholdsbefoyelse mot misligholderen, for eksempel et erstatningskrav. Dersom
misligholderen motsetter seg & betale kravet, kan ikke parten ved selvtekt kreve betalingen

gjiennomfort. Parten ma da henvende seg til en domstol for & fa tvangsinndrevet kravet

154 Tyl. § 19-15 forste ledd.

155 HR-2023-782-U, avsnitt 24.

156 DI, § 5 fgrste ledd.

157 Bergby, Schei, Skoghgy og @ye (2015) s. 167.
158 ] c.

159 TyI, § 30-6 forste ledd.

160 Agsbrenn (2023) tvl. § 30-6 note 2.
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gjennom tvangsfullbyrdelse. Tvangsfullbyrdelse er dermed ikke en misligholdsbefayelse, men

heller et virkemiddel for & fa tvangsgjennomfert en forpliktelse.

Det folger av tvangsfullbyrdelsesloven § 1-3 forste ledd at en avtale om tvangsfullbyrdelse pa
annen mate enn etter loven er ugyldig. Forarbeidene utdyper dette ved 4 legge til at det «ikke
uten sarlig hjemmel [kan] treffes avtale om fullbyrding etter andre tvangsgrunnlag, under
andre betingelser eller etter andre regler om fremgangsmaten».*®! Loven er pa dette punkt
preseptorisk og en fravikende avtale vil veere ugyldig. En annen sak er at kravet som seokes

tvangsfullbyrdet, kan folge av en avtale.

5.2.2 Tvangsgrunnlag og tvangskraft

Skal et krav begjeres tvangsfullbyrdet kreves det at det «foreligger et alminnelig eller et
seerlig tvangsgrunnlag for kravet, og [at] dette tvangsgrunnlaget er tvangskraftigy, jf. tvangsl.
§ 4-1 forste ledd. De alminnelige tvangsgrunnlagene folger av § 4-1 annet ledd, mens de
serlige tvangsgrunnlagene fremgar av § 7-2 forste ledd. I praksis vil tvangsgrunnlaget ofte
vaere en rettskraftig dom eller en annen bindende avgjerelse [kjennelse eller voldgiftsdom].162
Andre former for tvangsgrunnlag kan vaere et uimotsagt pengekrav eller en avtale som fastslar
at kravet kan inndrives uten soksmal — et eksigibelt gjeldsbrev.'®3 I mange tilfeller foretrekker
partene imidlertid voldgift fordi de unngar offentlighet rundt tvisten, og avgjerelsen vil vaere

bindende allerede etter forste instans — forutsatt at partene ikke har avtalt ankemuligheter eller

at avgjerelsen overproves som ugyldig.®*

Tvangsgrunnlaget ma ogsd vare tvangskraftig. Dette innebarer at kravet ma vare forfalt og at
misligholdet har inntrddt, jf. tvangsl. § 4-4 ferste ledd. Gjelder tvangsfullbyrdelsen krav pa
annet enn penger gjor lovens kapittel 13 seg gjeldende.'® Det folger da av § 13-2 forste ledd
at grunnlaget for fullbyrdelsen «er de alminnelige tvangsgrunnlagene og forhold som er
tvangsgrunnlag etter se@rlig lovbestemmelse». Grunnlaget for tvangsfullbyrdelse etter kapittel
13 er derfor forst og fremst de alminnelige tvangsgrunnlagene som fremgér av § 4-1 annet

ledd. I denne sammenheng er det bare fullbyrdelsesdommer og lignende som vil vare

161 Ot.prp.nr. 65 (1990-91) s. 73.
162 Haaskjold (2017) s. 143.

163 Tvangsl. § 7-2 bokstav f og a.
164 Cordero-Moss (2021) s. 281.
165 Tvangsl. § 13-1.
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tilstrekkelige tvangsgrunnlag, ettersom en fastsettelsesdom ikke vil etterlate noe a

fullbyrde. %

Fastslar en fastsettelsesdom at saksekeren er eier av en lgsegregjenstand, gir ikke dommen
saksokeren adgang til 4 begjere gjenstanden utlevert.’®” Pilegger derimot dommen saksokte &
utlevere loseretingen til saksekeren, vil dommen utgjere et tvangskraftig tvangsgrunnlag, som
saksokeren kan kreve tvangsfullbyrdet.® I praksis kan gjerne en voldgiftsdom fastsl at
saksekeren har et krav etter aksjonaravtalen. Voldgiftsdommen gir da saksekte en klar
oppfordring til & opptre 1 henhold til kontrakten, men den gir ikke saksokeren rett til &
tvangsfullbyrde oppfyllelsen. Forholder saksekte seg passiv til tross for voldgiftsdommen,
kan saksekeren anlegge et fullbyrdelsessoksmdl for en alminnelig domstol, for a fa
tvangsfullbyrdet tvangsgrunnlaget (voldgiftsavgjerelsen). Det sentrale for saksekeren er etter

dette at det tvangskraftige tvangsgrunnlaget bygger pa et fullbyrdelsessoksmal.

5.2.3 Tvangsl. § 13-14 forste ledd
Tvangsfullbyrdelsesloven § 13-14 forste ledd gjelder gjennomforingen av tvangsfullbyrdelse

for andre handleplikter enn utlevering av lgsere og verdipapirer, fravikelse av fast eiendom og
krav om sikkerhetsstillelse. De nevnte handlepliktene er serregulert i egne bestemmelser.

Tvangsl. § 13-14 forste ledd lyder:

«Tvangsfullbyrdelse av andre handleplikter enn de som er nevnt i §§ 13-8, 13-11 og 13-13,
skjer ved at tingretten ved kjennelse enten gir saksokeren rett til d utfore handlingen, eller
bestemmer at namsmyndigheten selv skal utfore den, eller palegger saksokte en lopende mulkt

for hver dag eller uke som gdr uten at handleplikten blir oppfylt.»*%°

Bestemmelsen oppstiller tre alternative fullbyrdelsesmater for tvangsfullbyrdelse: (i) at
saksegkeren gis rett til & utfere handlingen, (ii) at namsmyndigheten gis rett til & utfore

handlingen, eller (iii) at saksekte palegges en lopende mulkt frem til handleplikten blir
oppfylt.
Stemmeforpliktelser 1 aksjon@ravtaler omfattes ikke av de nevnte s@rreguleringene, og

spersmélet om tvangsfullbyrdelse ma vurderes etter § 13-14 forste ledd. Det samme vil ogsa

gjelde de fleste andre reguleringer i aksjoneravtaler. Ordlyden i § 13-14 forste ledd setter ikke

166 Falkanger et al. (2017) kommentar til tvangsl. § 13-2 pkt. 2.
167 c.

168|c

169 Tvangsl. § 13-14 fgrste ledd.
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noen begrensninger for hvilket fullbyrdelsesalternativ saksekeren kan eller bar velge. En
naturlig spraklig forstdelse av ordlyden indikerer at alle fullbyrdelsesalternativene er aktuelle.
Lovforarbeidene presiserer likevel at losningen md vere tvangsmulkt dersom
fullbyrdelseshandlingen «bare kan utfores med saksoktes medvirkning».}’® Uttalelsen har
stotte i bade juridisk teori og rettspraksis.!’* Avgjerende for om en stemmeforpliktelse kan
tvangsfullbyrdes ved naturaloppfyllelse — eller om tvangsfullbyrdelsen md skje ved

tvangsmulkt — er dermed om handleplikten bare kan utferes med saksektes medvirkning.

5.2.4 Saksegktes medvirkning

Spersmalet om handleplikten bare kan utferes med saksektes medvirkning beror pd en
konkret vurdering av den aktuelle handleplikten som segkes tvangsfullbyrdet. I teorien er det
trukket frem at saksektes medvirkning vil veere nedvendig nar aksjonaravtalen innebarer
betydelige elementer av personlig arbeidsinnsats fra misligholderen.}’> Woxholth trekker
frem som eksempel pé slik personlig arbeidsinnsats at aksjonaravtalen forplikter parten «til &
veere ansatt 1 selskapet, yte betydelige konsulenttjenester til selskapet eller sitte i selskapets

styre».}”® Er dette tilfellet vil tvangsmulkt vaere det eneste aktuelle alternativet etter tvangsl. §

13-14 forste ledd.'’*

Et annet eksempel pa at en handleplikt bare kunne utfores med saksegktes medvirkning
fremgér av saken LB-2007-30617 fra Borgarting lagmannsrett. En aksjonar fra Nord-Norge
ble gjennom en aksjonzravtale forpliktet til 4 bosette seg i Alesund for en lengre periode.
Bakgrunnen for boplikten var at den ville gjore det enklere for selskapet & innhente
nedvendige myndighetstillatelser til selskapets drift (fiske). Aksjonzren flyttet imidlertid
nordover igjen for boplikten var utlept — 1 strid med avtalen. Motparten anferte da boplikten
tvangsfullbyrdet ved naturaloppfyllelse. Lagmannsretten vurderte kravet, men kom til at
klausulen var sd inngripende 1 saksektes personlige frihet at kravet ikke kunne
naturaloppfylles. Retten begrunnet blant annet resultatet med stette i juridisk teori, hvor det er
uttalt at naturaloppfyllelse typisk er utelukket 1 kontrakter med «betydelig innslag av
personlige arbeidsytelser», ettersom naturaloppfyllelse da vil innebare «et urimelig inngrep 1

den personlige frihet».'” Saken har som underrettspraksis liten rettskildemessig verdi, men

170 Ot.prp.nr. 65 (1990-1991) side 49-50

171 Hagstrgm et al. (2021) s. 406; Woxholth (2017) s. 258; HR-2023-782-U.

172 Woxholth (2017) s. 258.

173 c.

174 Se pkt. 5.2.3, Tvangsl. § 13-14 farste ledd.

175 B-2007-30617 med videre henvisninger til Hagstrsm Obligasjonsrett (u.u.) s. 364.
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illustrerer godt et eksempel pa en handleplikt som innebarer et sa betydelig innslag av
personlig arbeidsinnsats at handlingen ikke kunne utferes uten saksegktes medvirkning.
Boplikten kunne dermed ikke naturaloppfylles, noe som harmonerer godt med lovens

forarbeider, tidligere praksis og juridisk teori.

5.3 Kjennelsen HR-2023-782-U

5.3.1 Rettspraksis
Hoyesterett har nylig i1 kjennelsen HR-2023-782-U vurdert tvangsl. § 13-14 forste ledd 1

tilknytning til en stemmeforpliktelse, hjemlet i en aksjon@ravtale. Kjennelsen er forste gang
Hoyesterett tar stilling til tvangsfullbyrdelse av en aksjonaravtale og er derfor av stor relevans
for denne masteroppgaven. Tvilsspersmalet 1 saken var om en stemmeforpliktelse péd
selskapets generalforsamling kunne tvangsfullbyrdes ved naturaloppfyllelse, eller om
saksekeren var begrenset til & kreve tvangsmulkt, jf. § 13-14 ferste ledd. For & {3 et klart

inntrykk av hvordan retten tolket bestemmelsen, vil kjennelsen gjennomgas og analyseres.

5.3.2 Sakens faktum

Saken gjaldt en investeringsavtale inngétt mellom to aksjonarer. Avtalen fastslo at Calexco
S.a.r.1 (36,96 %) skulle stemme for en kapitalnedsettelse i Boa IMR AS og for et skjevdelt
tilleggsutbytte pa 87,6 MNOK til Boa Offshore AS (63,04 %). Det oppstod tvist da
minoritetsaksjongren likevel stemte mot forslagene pA BOA IMR sin generalforsamling, som
medfoerte at forslaget ble nedstemt. Tvisten gikk til voldgift, hvor det ble fastslatt at Calexco
pliktet & stemme 1 trdd med avtalen. Boa Offshore begjerte da stemmeforpliktelsen

tvangsfullbyrdet ved Trondelag tingrett med voldgiftsdommen som tvangsgrunnlag.

Tingretten avsa en kjennelse hvor Calexco ble pélagt & betale tvangsmulkt pd kroner 100 000
hver uke frem til Calexco stemte i trdd med avtalen. Begge parter anket kjennelsen, hvorav
Boa Offshore anket over fullbyrdelsesalternativet. Boa Offshore anferte at tvangsl. § 13-14
apnet for at tvangsfullbyrdelsen ogsa kunne skje ved naturaloppfyllelse og at retten ikke var
bundet til alternativet tvangsmulkt. Lagmannsretten kom 1 likhet med tingretten til at § 13-14
forste ledd ikke &pnet for & tvangsfullbyrde stemmeforpliktelsen pa annen mate enn ved
ileggelse av tvangsmulkt.}’® Lagmannsretten avsa derfor en ny kjennelse hvor Calexco igjen

ble ilagt tvangsmulkt pd kroner 100 000 hver uke frem til stemmeforpliktelsen ble oppfylt.

176 HR-2023-782-U, avsnitt 7.
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Boa Offshore sin anke over fullbyrdelsesalternativ forte dermed ikke frem. Begge parter anket

saken videre til Hoyesterett.

Boa Offshore anferte 1 anken for Hoyesterett at lagmannsretten hadde tolket § 13-14 forste
ledd uriktig. Videre anforte de at domstolen kunne gi Boa Offshore eller namsmyndigheten
rett til 4 stemme for Calexco pé generalforsamlingen, i samsvar med voldgiftsdommen.!’’
Anken gjaldt dermed om lagmannsretten hadde tolket en skreven rettsregel feil, noe
ankeutvalget alltid har kompetanse til & prove — selv ved en videre anke.*’® Calexco svarte at
lagmannsretten hadde tolket § 13-14 forste ledd riktig nér det gjaldt at stemmeretten ikke
kunne bemyndiges andre uten aksjeeierens samtykke.'”® Calexcos anforsel forutsetter altsd at
det & stemme ved selskapets generalforsamling, er en handleplikt som bare kan uteves av

aksjoneren selv etter § 13-14 forste ledd.

Calexco fremmet ogsa en selvstendig anke for Hoyesterett, men fordi denne rettet seg mot
lagmannsrettens konkrete rettsanvendelse, falt den utenfor hva retten kunne prove ved en

videre anke.*® Retten avviste derfor anken, jf. § 30-5.

5.3.3 Rettskilder

Ankeutvalget sa forst pd ordlyden i § 13-14 forste ledd. Retten kom til at ordlyden apner for
anvendelse av alle de tre fullbyrdelsesalternativene i saken.'®! Retten bemerket imidlertid at

lagmannsretten kom til at bare tvangsmulkt kunne anvendes — begrunnet i lovforarbeidene.

Ankeutvalget viste videre til at alle de tre fullbyrdelsesalternativene ogsa fremgikk av den
tidligere tvangsfullbyrdelsesloven av 1915 §§ 237 og 239. Bestemmelsene ble da forstatt slik
at dersom fullbyrdelseshandlingen «bare kan utferes med saksektes medvirkningy, var
tvangsmulkt eneste alternativ, se. Ot.prp.nr. 65 (1990-1991) side 49-50. Handlingen kunne 1 sa

fall ikke utfores av saksegker eller namsmyndigheten gjennom naturaloppfyllelse.

Ankeutvalget trakk ogsa frem at odelstingsproposisjonen viser til et heringsutkast fra 1979.
Heringsutkastet fastslar at «[d]et skulle imidlertid ikke vaere nedvendig & peke pa at
mulktalternativet ma vaere det eneste i de tilfeller hvor handlingen bare kan utferes av

saksgkte selv, 1 det hele mener departementet at det ikke 1 lovteksten ber sies noe n&ermere om

177 1bid. avsnitt 9 og 2.

178 Tyl. § 30-6 bokstav c.

179 HR-2023-782-U, avsnitt 10.
180 Se Tvl. § 30-6.

181 HR-2023-782-U, avsnitt 16.
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i hvilke situasjoner de ulike gjennomfaringsalternativ ber velges».'®2 Horingsutkastet fastslar
ogsa at mulktalternativet ma vare det eneste, hvor handlingen bare kan utferes av saksokte.

Departementet overlater dermed til domstolene & velge gjennomferingsalternativ.

Etter & ha gjengitt forarbeidene, var ankeutvalget «enig med lagmannsretten i at
mulktalternativet er det eneste i de tilfellene saksoktes medvirkning er nodvendig for &
fullbyrde handleplikten. Dette inkluderer utvilsomt de tilfellene hvor den aktuelle handlingen
er s& personlig at saksekte ikke kan overlate den til andre».'® Ankeutvalget sluttet seg her til
forarbeidene og tidligere praksis som fastslir at dersom saksektes medvirkning er nedvendig
for fullbyrdelsen av handleplikten, er tvangsmulkt det eneste alternativet. I gvrige tilfeller vil
alle bestemmelsens tre alternative fullbyrdelsesmater kunne komme til anvendelse.
Ankeutvalget opprettholdt her skillet mellom handlinger som mad utferes av saksekte selv, og

handlinger sakseokte kan overlate til andre.

5.3.4 Hvordan kom ankeutvalget til resultatet?
Bakgrunnen for at lagmannsretten og ankeutvalget kom til ulike resultat, skyldes uenighet
knyttet til den generelle lovtolkningen av om saksoktes medvirkning er nodvendig™®* for &

stemme for saksekerens aksjer pd generalforsamlingen.

Ankeutvalget begrunnet sitt resultat i at saksektes medvirkning ikke er nedvendig for
handlinger saksokte frivillig kan la andre utfore, typisk ved 4 gi fullmakt.®® Handlingen md
da ikke utfores av saksokte selv.!® Tilfeller hvor handlingen md utferes av saksekte selv, vil
hovedsakelig vaere ndr saksekte er forpliktet til & oppfylle en handling med betydelige
elementer av personlig arbeidsinnsats, eller hvor han mé oppfylle plikten rent fysisk.'®’ Da
blir den personlige oppofrelsen sa stor at naturaloppfyllelse typisk vil vere utelukket, fordi

det innebzrer et urimelig inngrep i saksektes personlige frihet.!%

Hovedregelen i aksjeloven er at hver aksjonar stemmer for sine aksjer pa
generalforsamlingen, jf. asl. § 5-3. Dette utgangspunktet kan fravikes dersom aksjeeieren gir
skriftlig fullmakt til en fullmektig med rett til & opptre for aksjoneren pa generalforsamlingen,

jf. asl. § 5-2 forste og annet ledd. Fullmakten ma bade dateres og signeres for & vare

182 4R-2023-782-U, avsnitt 19; Ot.prp.nr. 65 (1990-1991) side 49-50.
183 HR-2023-782-U, avsnitt 21.

184 Ot.prp.nr. 65 (1990-1991) side. 49-50.

185 HR-2023-782-U, avsnitt 22.

186 c.

187 Se pkt. 5.2.4, Saksgktes medvirkning.

188 Hagstrgm (2021) s. 399.
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gyldig.'®® De nevnte formkravene kan imidlertid fravikes dersom samtlige aksjoncerer
samtykker til det;'*° da vil et muntlig samtykke veere tilstrekkelig. Det anses derfor pa det
rene at aksjonerer frivillig kan overdra sin stemmerett pa generalforsamlingen til andre, ved
fullmakt eller samtykke. Dette er et moment ankeutvalget fremhevet ved a vise til asl. § 5-2.

Momentet fremstér som sentralt for ankeutvalgets resultat.

Ankeutvalget viste ogsa til den dpne ordlyden 1 tvangsl. § 13-14 forste ledd som «tilsier at
bestemmelsen hjemler en slik tvangsoverfering».!®! Som vi har sett ovenfor setter ikke
ordlyden i seg selv noen begrensninger for naturaloppfyllelse — det er det forarbeidene som
gjor. Ordlyden tyder tvert imot pa at enhver handling som omfattes av bestemmelsen,
inkludert en stemmeforpliktelse, kan oppfylles gjennom alle bestemmelsens tre

fullbyrdelsesalternativer.

Ankeutvalget fant ogsa stette for tolkningen i «hensynet til & sikre en mest mulig effektiv
tvangsfullbyrdelse».!% Dersom naturaloppfyllelse ikke tillates, vil misligholderen ilegges
tvangsmulkt istedenfor. Tvangsmulkt skaper en uheldig situasjon ved at misligholderen kan
velge a betale tvangsmulkten, istedenfor & oppfylle avtalen. I et tilfelle som HR-2023-782-U,
hvor utbyttet som krevdes skjevdelt var pa 87,6 MNOK, ville den misligholdende part kunne
misligholdt avtalen i 876 uker, som tilsvarer 16,8 ar — for mulkten oversteg utbyttebelapet.!%
Utregningen tar ikke hoyde for s@rreguleringer som kan medfere forsinkelser ved
inndrivelsen av tvangsmulkten, eller reglene om forsinkelsesrenter. Eksempelet illustrerer
likevel godt at inndrivelse av tvangsmulkt kan vaere bade tid- og ressurskrevende. I tillegg
oppstér det en risiko for at misligholderen kan spekulere i & misligholde avtalen og heller
betale tvangsmulkten. Dette gjor at tvangsmulkt tidvis er et lite effektivt virkemiddel; typisk

nér aksjonzravtalen regulerer strategiske forhold eller omhandler store verdier, slik at

tvangsmulkten far en uvesentlig rolle for aksjonarene.

Naturaloppfyllelse vil i mange tilfeller kunne sikre effektivitet ved at aksjonzravtalen faktisk
tvangsgjennomfores etter sitt innhold. Tvangsgjennomferingen vil ogsa kunne virke preventiv

mot fremtidige mislighold — ved at partene er kjent med at avtalen, ved mislighold, kan

189 Agl. § 5-2 annet ledd, annet punktum.
190 Agl. § 5-2 fjerde ledd.

191 HR-2023-782-U, avsnitt 22.

192 c.

193 87 600 000kr (utbyttet) / 100 000kr per uke (tvangsmulkt) = 876 uker. 876 uker / 52 uker per ar = 16,8 ar.
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tvangsgjennomfores. Effektivitets- og prevensjonshensyn vekter etter dette for at

naturaloppfyllelse er en hensiktsmessig méte & tvangsfullbyrde stemmeforpliktelser pa.

5.3.5 Oppsummering

Det fremstar som at ankeutvalget la betydelig vekt pa at en aksjoner kan la andre stemme for
seg pa generalforsamlingen. Utvalget viste til forarbeidene som tingretten og lagmannsretten
la avgjerende vekt pd, men kom til at handlingen (stemmeutevelse pa generalforsamlingen),
ikke er av en slik personlig art at den ma utferes av aksjoneren selv. Forarbeidene utgjor
dermed ingen hindring for rettens tolkning. Videre fant ankeutvalget ogsa stette for tolkningen

1 bestemmelsens ordlyd og effektivitetshensyn.

Hoyesterett foretok en presiserende tolkning og avklarte at stemmeforpliktelser ikke er av en
slik personlig art at de ma uteves av aksjonaren selv. Retten konkluderte derfor med at «Alle
bestemmelsens tre alternativer er mulige mater & tvangsfullbyrde en aksjeeiers plikt til &
stemme i en konkret sak pa generalforsamlingen i et aksjeselskap [...]».1%* P4 grunn av
ankeutvalgets begrensede kompetanse ved videre anke, vurderte retten kun den generelle
rettslige forstaelsen av rettsregelen — altsa lovtolkningen, jf. tvl. § 30-6 bokstav c.
Rettsanvendelsen som gjelder anvendelsen av rettsregelen pd sakens faktum (subsumsjonen),
falt utenfor ankeutvalgets kompetanse. Ankeutvalget opphever etter dette lagmannsrettens
kjennelse, og overlot til lagmannsretten & avgjore hvilket fullbyrdelsesalternativ som skulle

velges.!® I neste punkt rettes fokuset mot sakens videre behandling i lagmannsretten.

5.4 Kjennelsen 23-68187ASK-FROS

Lagmannsretten tok i sak 23-68187ASK-FROS stilling til valg av fullbyrdelsesmate. Retten
gjenga store deler av HR-2023-782-U og la ankeutvalgets lovforstaelse til grunn. Alle de tre

alternativene var derfor mulige méter & tvangsfullbyrde den aktuelle stemmeforpliktelsen.

Lagmannsretten uttalte at hva som var riktig fullbyrdelsesmate i saken, beror pa en konkret
vurdering hvor «Hensynet til & sikre en mest mulig effektiv tvangsfullbyrdelse, og hva som er

forsvarlig overfor saksokte, er blant vurderingstemaeney.'%

Retten viste til at Calexco ble ilagt mulkt ved tingrettens kjennelse 4. oktober 2022, og at
«Det er pé det rene at mulkten ikke har fort til at handleplikten har blitt gjennomfert. Det ser

heller ikke ut til at dette 1 fremtiden vil ha noen effekt». Lagmannsretten viste til et

194 HR-2023-782-U, avsnitt 24.
195 |bid. avsnitt 25.
196 23-068187ASK-FROS med videre henvisninger.
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prosesskriv av 24. mai 2023, hvor det fremkom at Calexco valgte & ikke etterkomme
tvangsmulkten, fordi de var av den oppfatning at det foreld hindringer for & uteve
stemmeretten. Lagmannsretten vurderte derfor lepende mulkt til & ikke vere et

hensiktsmessig tiltak for & handheve Calexco sin handleplikt.

Retten viste ogsa til at namsmannen er en uavhengig instans, slik at det vil fremsta trygt for
partene at stemmeretten uteves av namsmannen — s&rlig 1 et tilfelle som det aktuelle, hvor
partene var svart uenige og det ogsa foreld gvrige rettstvister mellom dem. P4 motsatt side
uttaler retten at den ikke sa betenkeligheter ved & overlate stemmeretten til Boa Offshore,
fordi det fremgar av tvangsgrunnlaget (voldgiftsdommen) hva stemmegivningen skal gé ut pa.
Retten fant sistnevnte losning mer praktisk, fordi man unngér at namsmannen involveres i

saken.

Lagmannsretten konkluderte etter dette med at «handleplikten i form av stemmegivning skal
gjennomfores av Boa Offshore AS». Sakseker fikk dermed rett til & stemme pa vegne av

sakseoktes aksjer pd generalforsamlingen.

5.5 Kravy til tvangsgrunnlaget for tvangsfullbyrdelse

Ankeutvalget oppstilte 1 HR-2023-782-U visse krav til selve tvangsgrunnlaget for at det skal
kunne tvangsfullbyrdes i en fullbyrdelsesdom eller lignende.'®” Retten uttalte at
tvangsgrunnlaget ma fastsla «hva stemmegivningen skal ga ut pa».1%® For & kunne fastslé dette
m4a det fremga klart fra aksjonaravtalen hva stemmeforpliktelsen gar ut pd. Avtalen ma altsa
inneholde en konkret stemmeplikt. Videre vil det ogsa vare en forutsetning at det kan utledes
fra aksjonazravtalen ndr stemmeforpliktelsen gjelder, slik at avtalens rammer er tilstrekkelig
klarlagt. Disse kriteriene vil vere forutsetninger for at retten (eller voldgiftsretten) skal kunne
fastsla at det foreligger et mislighold. Kriteriene kan utledes fra kjennelsen HR-2023-782-U
og bygger derav pé ulovfestet rett. Endelig er det ogsa en forutsetning at aksjonaravtalen er

gvldig, slik at partene er bundet av avtalen og forpliktet til & oppfylle dens innhold.1%°

Nér kriteriene er oppfylt kan retten eller voldgiftsretten fatte en avgjerelse som fastslir hva
stemmegivningen konkret skal g ut pa. Avgjerelsen utgjor da tvangsgrunnlaget.’?® Skal en

dom veare tvangskraftig ma den vaere rettskraftig og en eventuell oppfyllelsesfrist ma vaere

197 Se pkt. 5.2.2, Tvangsgrunnlag og tvangskraft.
198 HR-2023-782-U, avsnitt 24.

199 Faerstad og Taule (2018) s. 271.

200 se pkt. 5.2.2, Tvangsgrunnlag og tvangskraft.
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oversittet.?%! For kjennelser kreves det at kjennelsen er forkynt og at eventuelle
oppfyllelsesfrister er oversittet, jf. § 4-13 forste ledd. Fastsetter dommen eller kjennelsen en
betalingsplikt, kan utlegg begjaeres nar oppfyllelsesfristen er oversittet — selv om avgjerelsen
ikke er rettskraftig, jf. §§ 4-12 annet ledd og 4-13 annet ledd. Dette gjelder likevel ikke
dersom saksokte stiller sikkerhet for kravet.?%? For voldgiftsdommer kreves det, i likhet med
alminnelige dommer og kjennelser, at avgjerelsen er rettskraftig og at eventuelle
oppfyllelsesfrister er oversittet, jf. tvangsl. § 4-15. Nar tvangsgrunnlaget er tvangskraftig kan

parten reise fullbyrdelsessoksmal for & fa tvangsfullbyrdet tvangsgrunnlaget.

5.6 Valget mellom fullbyrdelsesalternativene

Ettersom de praktiske konsekvensene av et krav pé naturaloppfyllelse kontra tvangsmulkt er
svart ulike, er det ikke en selvfolge at terskelen for anvendelse skal vere lik.
Inngangsvilkarene for tvangsfullbyrdelse ligger i at vilkarene «tvangskraftig» og
«tvangsgrunnlag» ma vere oppfylt. Ordlyden § 13-14 forste ledd legger ikke opp til en
varierende terskel avhengig av om sakseker anforer tvangsmulkt eller naturaloppfyllelse.
Ankeutvalget uttalte ogsa i kjennelsen HR-2023-782-U at retten i betydelig grad kan velge
blant bestemmelsens tre fullbyrdelsesalternativer, forutsatt det ikke gjelder personlige ytelser
som mad utferes av saksekte selv. Den vide valgfrihet tyder pé at terskelen er lik for de ulike
alternativene. I samme retning taler det at tvangsfullbyrdelse ikke er en misligholdsbefoyelse,
men snarere et virkemiddel for & tvangsgjennomfere en forpliktelse. Terskelen for anvendelse
av de ulike fullbyrdelsesalternativene fremstar etter dette som lik, men de praktiske ulikhetene
begrunner hvorfor tvangsmulkt er det eneste alternativet nir handleplikten gjelder personlige

ytelser.

For misligholderen kan det fremstd mer usikkert nar saksekeren gis rett til a
tvangsgjennomfere handleplikten, enn ndr namsmannen gis den samme retten. Et sentralt
poeng er imidlertid at ankeutvalget i HR-2023-782-U fastslo at tvangsgrunnlaget md fastsla
«hva stemmegivningen [eller handlingen] skal ga ut pa».2%® Uttalelsen sikrer at saksoker ikke
gér utenfor sin myndighet ved gjennomforingen av handleplikten.?** Velger sakseker likevel &
stemme 1 strid med fullmakten han er gitt gjennom fullbyrdelsesdommen, har han gatt utenfor

sin myndighet og stemmegivningen ma derfor anses ugyldig. De strenge kravene til presisjon

201 Tyangsl. § 4-12 fgrste ledd.

202 Tyangsl. §§ 4-12 annet ledd og 4-13 annet ledd.
203 HR-2023-782-U, avsnitt 24.

204 Se pkt. 5.4, Kjennelsen 23-68187ASK-FROS.
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til tvangsgrunnlaget sikrer at saksegkeren handler i trdd med dommen og gjer at handleplikten
trygt kan utferes av saksekeren. Losningen bidrar til effektivitet, ved at tvangsfullbyrdelsen

kan gjennomferes uten at namsmannen involveres i gjennomferingen.

5.7 Kjennelsens overforingsverdi

5.7.1 Problemstilling

En stemmeforpliktelse er en organisatorisk rettighet som det né er avklart at kan
tvangsfullbyrdes.?® Et interessant spersmal er om ogsa andre reguleringer i aksjonzravtaler
enn stemmeforpliktelser kan tvangsfullbyrdes. For & besvare spersmaélet, vil det vaere naturlig
a se til kjennelsen HR-2023-782-U, i tillegg til andre relevante rettskilder. I fortsettelsen vil
fokuset forst rettes mot rettede emisjoner, som kan krenke bade aksjon@renes ekonomiske og
organisatoriske rettigheter. Deretter rettes fokuset mot tvangsfullbyrdelse av en
aksjoneravtale som har blitt lovstridig etter en lovendring. Endelig ser vi n&ermere pa om

«blanco»-aksjonzravtaler?®® kan tvangsfullbyrdes.

5.7.2 Rettede emisjoner

En emisjon innebarer at generalforsamlingen, etter forslag fra styret, vedtar nytegning av
aksjer, jf. asl. § 10-1, jf. 10-3. De eksisterende aksjonarene gis da en fortrinnsrett til & delta
forholdsmessig i emisjonen ut fra sine tidligere eierandeler 1 selskapet, jf. § 10-4.
Fortrinnsretten sikrer at eksisterende aksjonzrer ikke fr sin eierandel og stemmerett utvannet
gjennom emisjonen. Ved rettede emisjoner fravikes denne fortrinnsretten,?’’ ved at kun
enkelte aksjonzrer og/eller nye investorer gis rett til 4 delta i emisjonen.?®® Rettes emisjonen
kun mot enkelte aksjonzrer, vil den stride mot likhetsprinsippet i aksjeloven.?’® Emisjonen
kan likevel vare legitim dersom den er saklig begrunnet i selskapets interesse.?!? Er den
derimot ikke saklig begrunnet, vil asl. § 5-21 om myndighetsmisbruk sette begrensninger for
generalforsamlingens myndighet.?!! For 4 vedta en rettet emisjon mot en aksjonzrs vilje
kreves det kvalifisert flertall pd generalforsamlingen og beslutningen ma ligge innenfor styrets

forslag, jf. § 10-5 forste ledd, jf. § 5-18.

205 HR-2023-782-U.

206 En aksjonaeravtale som regulerer en generell eller uspesifisert plikt. Se pkt. 5.7.4, Tvangsfullbyrdelse av
«blanco»-aksjonaeravtaler.

207 )f. asl. § 10-5.

208 Andenaes et al. (2016) s. 505.

209 Asl, § 4-1.

210 Andenaes et al. (2016) s. 508.

211 sml. asl. § 5-21; Truyen (2005) s. 374.
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Konsekvensene av en rettet emisjon er at aksjonarene som ikke deltar i emisjonen fér sine
aksjeeierandeler utvannet. Utvanningen medferer vanligvis en tilsvarende utvanning av
aksjon@renes stemmerett ved generalforsamlingen (organisatorisk rettighet). Unntak kan
likevel forekomme, hvor de aksjene som utstedes er typiske «B-aksjer» uten stemmerett. I
mange tilfeller vil imidlertid rettede emisjoner medfere en betydelig krenkelse av de gvrige
aksjonzrenes organisatoriske rettigheter.?!? I forlengelsen av dette kan rettede emisjoner
innebare en krenkelse ogsé av aksjonerenes ekonomiske rettigheter. Fastsettes
emisjonskursen til en faverkurs, vil dette innebare at tegneren tilgodeses gkonomisk, pé
bekostning av de ovrige aksjonarene. En faverkurs innebarer at aksjeinnskuddet er lavere
enn verdien pa aksjene som emitteres.?!3 For 4 vurdere om emisjonskursen er en faverkurs mé
det foretas en verdsettelse av emisjonskursen. Verdsettelsen foretas med utgangspunkt i
selskapets underliggende verdier, med mindre omsetningsverdien av aksjene settes hoyere —

da legges heller omsetningsverdien til grunn.?*

Grunnet manglende norsk rettspraksis om temaet, vises det her til en dansk voldgiftsdom som
omhandler tvangsfullbyrdelse av en avtale som forpliktet partene til & frastd fra rettede
emisjoner. I voldgiftsdommen Werlauff trekker frem gjennomferer en majoritetsaksjonaer en
rettet emisjon til seg selv — i strid med en aksjonaravtale.?!® Den rettede emisjonen gjorde at
kun majoritetsaksjonaren fikk tegne nye aksjer, og minoritetsaksjonerens eierandel ble derfor
utvannet. Minoritetsaksjonaren motsatte seg emisjonen og krevde emisjonsaksjene
tvangssolgt, slik at aksjene ville fordeles forholdsmessig mellom de to aksjonazrene.
Minoritetsaksjonaren vant frem 1 voldgiftsretten og fikk dom for tvangssalg av aksjene, slik
at emisjonsaksjene ble forholdsmessig fordelt mellom aksjonaerene ut fra deres tidligere

eierforhold i selskapet.

Voldgiftsdommen har svert begrenset rettskildemessig verdi for norsk rett, bade fordi
avgjerelsen bygger pa dansk rett, og fordi avgjerelsen er avsagt i voldgift. Saken illustrerer
likevel at tvangsfullbyrdelse av denne typen forpliktelser, kan vere mulig etter dansk rett og
at det ikke var en hindring at handlingen (emisjonen) ikke kunne reverseres selskapsrettslig.

Dersom en tilsvarende sak kommer opp for en norsk domstol, kan det vere hensiktsmessig &

212 Tryyen (2005) s. 423.
23 c,

214|C

215 Woxholth (2017) s. 257 med videre henvisninger til Werlauff (2016) s. 444.
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se til den rettslige argumentasjon i1 voldgiftsdommen av hensyn til en nordisk rettsenhet. Det

er likevel usikkert om resultatet ville blitt det samme, men spersmalet belyses i det folgende.

Etter norsk rett krever ikke tvangssalg av aksjer noen konkret personlig oppofrelse fra
misligholderen og det kan derfor i likhet med stemmegivning pé generalforsamlingen
overlates til en fullmektig. At handlingen ikke er sa personlig at den md utferes av
misligholderen selv, var et tungtveiende moment i HR-2023-782-U. Videre er utgangspunktet
i norsk rett at avtaler kan tvangsfullbyrdes, noe som ogsa gjelder aksjonaravtaler.?!®
Utgangspunktet skiller ikke mellom organisatoriske, skonomiske og disposisjonsrettigheter,
som indikerer at utgangspunktet gjelder for alle aksjoneravtaler — unntatt de som regulerer
personlige handleplikter. Et annet moment er at aksjonaravtaler ofte inngds mellom
profesjonelle parter, hvor hensynet til forutberegnelighet og effektivitet vekter tungt.?!’
Tvangsfullbyrdelse, sarlig naturaloppfyllelse, vil ofte sikre at avtalen oppfylles etter sitt
innhold og at fullbyrdelsen skjer effektivt. Som vi har sett, vil heving og erstatning sjeldent
sikre at aksjonaravtalen oppfylles etter sitt innhold. 7vangsmulkt vil pé sin side veare effektivt
i noen sammenhenger, og lite effektivt i andre.?'® Tvangsfullbyrdelse gjennom
naturaloppfyllelse vil 1 sterre grad enn de ovrige alternativene kunne sikre at avtalen oppfylles

etter sitt innhold.

Pé& motsatt side vil tvangssalg av aksjer fremstad mer inngripende for misligholderen, enn om
saksekeren gis rett til & stemme pa misligholderens vegne. Ved salg fratas misligholderen
raderetten over aksjene varig, fremfor en midlertidig fratagelse av stemmeretten. At
tvangsfullbyrdelse kan vare inngripende, er likevel ikke en avgjerende innvending. Nettopp
fordi tvangsfullbyrdelse kan vare svart inngripende, avgrenser lovgivningen mot
tvangsfullbyrdelse av personlige ytelser.?'® Videre inngds som nevnt aksjonaravtaler ofte
mellom profesjonelle parter, et moment som ogsé kan anferes mot tvangsfullbyrdelse.
Argumentasjonen bygger da pa at nér partene ikke eksplisitt har inntatt en klausul om at
avtalen kan tvangsfullbyrdes, tilsier dette at tvangsfullbyrdelse ikke skal vaere mulig.
Unnlatelsen av & innta klausulen tolkes da som et eksplisitt valg om a ikke dpne for
tvangsfullbyrdelse i avtaleforholdet. Endelig er det ogséa et moment at dersom

naturaloppfyllelse godtas, vil dette dpne for at majoritetsaksjoneren i den nevnte

216 Hagstrem et al. (2021) s. 397; Woxholth (2017) s. 258.

217 Woxholth (2017) s. 221-222.

218 Sml. 23-068187ASK-FROS.

219 5e | B-2007-30617 med videre henvisninger til Hagstrem Obligasjonsrett (u.u.) s. 364; HR-2023-782-U.
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voldgiftsdommen kan tvinge gjennom en kapitalforhegyelse mot minoritetsaksjonarens vilje —

noe som skaper en uheldig rettssituasjon.

Hoyesterett sldr 1 HR-2023-782-U fast at det er et sentralt moment er om handlingen mad
utfores av saksegkte selv, eller om den kan utferes av en fullmektig. Nar det gjelder salg av
aksjer, kan dette utferes av en fullmektig og dette vil vere et tungtveiende moment for at
tvangsfullbyrdelse ved naturaloppfyllelse er mulig. Videre er det et sentralt moment at
hovedregelen i1 norsk rett er at aksjonaravtaler kan tvangsfullbyrdes, og at tvangsfullbyrdelse
tidvis kan veare bade effektivt og forutberegnelighet for partene — sarlig 1 profesjonelle
avtaleforhold. I motsatt retning er de mest tungtveiende momentene at partene eksplisitt kan
ha valgt & unnlate 4 regulere tvangsfullbyrdelse, og at majoritetsaksjoneren ikke ber kunne
tvinge gjennom en kapitalforheyelse mot minoritetsaksjonarens vilje. Det foreligger
tungtveiende momenter 1 begge retninger, men ut fra kjennelsen HR-2023-782-U og ut fra
hovedregelen om at aksjonaravtaler kan tvangsfullbyrdes, er det mye som taler for at
tvangssalg av aksjer ogsa kunne skjedd etter norsk rett — ved spersmal om a tvangsfullbyrde

en aksjoneravtale som forbyr en rettet emisjon.

Et siste aktuelt spersmal pa dette punkt, er om det kunne vert aktuelt & lose problemstillingen
pa andre mater, eksempelvis gjennom en gjenopprettelsesemisjon. En gjenopprettelsesemisjon
ville lost problemet med utvanningen, men for & gjennomfere emisjonen maétte styret forst
fremmet et forslag som deretter métte blitt akseptert av generalforsamlingen. Det er imidlertid
problematisk & péalegge styret og generalforsamlingen dette, nar aksjonaravtalen kun binder
minoritetsaksjoneren og majoritetsaksjonaren — ikke selskapet. En dom mellom partene
madtte 1 sa fall pdlagt dem & stemme for gjenopprettelsesemisjonen ved generalforsamlingen,
men den kunne ikke pélagt styret & fremme et slik forslag. Det vil derimot vere enklere &
palegge misligholderen tvangssalg av en forholdsmessig andel av emisjonsaksjene, i likhet
med den danske voldgiftsdommen. Selv om heller ikke tvangssalg er helt uproblematisk,

unngar man problematikken med at selskapet ikke er part i avtalen.

5.7.3 Tvangsfullbyrdelse av en lovstridig aksjonaravtale

Det ble nevnt under punkt 2.6 at det kan oppsta utfordringer ved at innholdet i en
aksjonazravtale blir lovstridig, som felge av en lovendring. I eksempelet forpliktet
avtalepartene seg til 4 stemme frem fire menn og én kvinne som styremedlemmer, men for
avstemningen ble gjennomfort, skjedde det en lovendring som regulerte at maksimalt tre av

styrets fem medlemmer kunne vare av samme kjonn, se. asl. § 6-11a annet ledd, nr. 2.
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Aksjoneravtalen utgjer her en stemmeforpliktelse, som 1 utgangspunktet kan kreves

tvangsfullbyrdet, jf. HR-2023-782-U.

I et slikt tilfelle vil aksjonaravtalens innhold vaere i strid med den nye aksjelovgivningen. At
avtaleinnholdet «er imod Loven» tyder i seg selv pa at aksjon@ravtalen blir ugyldig, jf. NL-5-
1-2. Likevel foreligger det ikke et generelt utgangspunkt i norsk rett om at enhver avtale som
strider mot loven er ugyldig.??’ Ugyldigheten beror pa en konkret vurdering av selve
lovovertredelsen.??! Det avgjerende er om avtalen enten strider mot preseptorisk lovgivning,
222

om avtalen vil veere urimelig & oppfylle

gjeldende, jf. NL-5-1-2.

eller om det vil stride mot &rbarhet & gjore avtalen

Naér avtalen strider mot preseptorisk lovgivning, slik den gjor i eksempelet, vil avtalen vere
ugyldig sé langt lovstriden — ugyldighetsgrunnen — tilsier.??® Avtalerettslig gyldighet er en
forutsetning for at avtalen skal bindende partene, og en forutsetning for at avtalen skal kunne
tvangsfullbyrdes av en domstol, sml. HR-2023-782-U. En domstol vil etter dette ikke kunne
tvangsfullbyrde aksjonaravtalen, fordi den strider mot preseptorisk lovgivning og derfor er

ugyldig.?%

5.7.4 Tvangsfullbyrdelse av «blanco»-aksjonaravtaler

Med «blanco»-aksjonaravtaler menes her en aksjonaravtale som regulerer en generell eller
uspesifisert plikt — typisk en innskuddsplikt. Situasjonen kan oppsta dersom aksjonzrene i et
selskap avtaler at de skal ha en «plikt til & delta 1 fremtidige kapitalforheyelser», uten &
presisere innholdet ytterligere. Det forste sparsmélet er naturligvis om avtalen er avtalerettslig
gyldig. Ettersom avtalefriheten gjelder pa selskapsrettens omrade vil utgangspunktet vaere at

avtalen er gyldig.

Videre kreves det etter HR-2023-782-U at avtalen ma ha et tilstrekkelig konkret innhold.?® P4
den ene siden fremgar det klart av aksjonaravtalen at partene har en innskuddsplikt i
selskapet. Samtidig medforer avtalens generelle utforming at omfanget av innskuddsplikten
fremstar uklart; det kan derfor vare usikkert om aksjonzrene har forpliktet seg til & skyte inn

10 000 kroner eller 10 millioner kroner. I et slikt tilfelle m4 avtalen begrenses oppad, gjerne ut

220 5e pkt. 2.6, Begrensninger som fglge av rammereguleringer.
221 HR-2022-1120-A, avsnitt 37.

222 Jf avtl. § 36 eller gvrige ugyldighetsregler.

223 HR-2023-2167-A, avsnitt 43.

224 Se pkt. 5.5, Krav til tvangsgrunnlaget for tvangsfullbyrdelse.
25| c.
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fra hva som ble sagt i forbindelse med avtaleinngaelsen, eller ut fra tidligere praksis i
selskapet. Kanskje har selskapet en fast praksis pé at aksjonarene skyter inn 50 000 kroner
per ar for & bidra til selskapets vekst. Foreligger det hverken tidligere praksis eller andre

presiseringer av belepet, vil avtalen gjerne vere for generell til 4 kunne tvangsfullbyrdes.

Endelig ber det ogsa kreves at avtalen fastslar tidsrommet forpliktelsen skal gjelde for, sett
hen til kjennelsen HR-2023-782-U.??% Gjelder avtalen kun for neste generalforsamling, eller
gjelder den for de neste 10 arene? Uten klarlegging pa dette punkt, kan det veere vanskelig &
fastsla nér avtalen faktisk er misligholdt. Avtalens rammer ma etter dette vaere tilstrekkelig

klarlagt for at tvangsgrunnlaget skal kunne fastsla hva tvangsfullbyrdelsen skal gé ut pa.

5.8 Sammenfatning

Oppgaven illustrerer at de kontraktsrettslige misligholdsbefoyelsene kan komme til
anvendelse ved mislighold av aksjonaravtaler. Fordi aksjonaravtaler befinner seg i et
krysningspunkt mellom avtaleretten, obligasjonsretten og selskapsretten, er de
kontraktsrettslige misligholdsbefoyelsene erstatning og heving sjeldent godt egnet til &
sanksjonere mislighold av aksjonaravtaler.??” Dette medforer at gvrige konsekvenser som
konvensjonalbot, utkjepsklausuler og tvangsfullbyrdelse far en sarlig fremtredende rolle som

konsekvenser ved mislighold av aksjonaravtaler.

Frem til kjennelsen HR-2023-782-U var det uavklart om aksjoneravtaler kunne
tvangsfullbyrdes pa annen mate enn ved anvendelse av tvangsmulkt, noe retten svarte
bekreftende pa. Funnene i avhandlingen tyder pé at kjennelsen kan fa overforingsverdi ogsa
til andre reguleringer i aksjonaravtaler enn stemmeforpliktelser. Det gjenstar imidlertid & se
om Hoyesterett folger opp HR-2023-782-U 1 senere avgjorelser som omhandler

tvangsfullbyrdelse av aksjonaravtaler, og med dette klarlegger rettstilstanden ytterligere.

226|c

227 Se kapitlene 3 og 4.
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