NORGES HOYESTERETT

Den 10. februar 2011 avsa Hgyesterett kiennelse i

HR-2011-00313-A, (sak nr. 2010/1564), sivil sak, ke over kjennelse,

Fjellkraft AS (advokat Bendik Christofferserilprgve)
Nordkraft AS (partshjelper) (advokat Jon Christighaulow — til prgve)
Nordkraft Produksjon AS (partshjelper)
mot
Tunturivoima Oy Ltd. (advokat Ronny Lund — tilgwe)
STEMMEGIVNING:
(1) Dommerdie: Saken gjelder spgrsmal om sgksmalsfristen forkgefét ugyldig et

aksjeselskaps beslutning om fisjon, jf. aksjelo§ei#-10, jf. § 13-19, ogsa gjelder for
sgksmal om gyldigheten av beslutning om kapitalbgeise og utstedelse av
vederlagsaksjer ved trekantfisjon. Fristen lgpe fall ut nar fisjonen er registrert
gjennomfgrt i Foretaksregisteret.

(2) Nordkraft Produksjon AS er et heleid dattedsmisav Nordkraft AS. Varen 2009 ervervet
selskapet 76,72 prosent av aksjene i Fjellkraft Biturivoima Oy Ltd. ble da stdende
som nest stgrste aksjoneer i Fjellkraft med 20,88qmt av aksjene.

3) Sommeren 2009 etablerte Fjellkraft dattersgek&jellkraft Nord AS.

(4) Den 3. juli 2009 ble det besluttet & gjennorafem sakalt trekantfisjon, jf. aksjeloven
§ 14-2 tredje ledd. Deler av Nordkraft Produksjaktiva og passiva — smakraftsatsing og
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enkelte kraftrettigheter — skulle overtas av FjalfkNord, mot at Fjellkraft utstedte
vederlagsaksijer til aksjonaerene i Nordkraft Propiukdet vil si Nordkraft.

Fisjonsvedtaket ble meldt Foretaksregister@ilB2009.

Ved ekstraordinzer generalforsamling i Fjellk&. august 2009 ble det besluttet & foreta
kapitalforhgyelse og & utstede vederlagsaksjertaketible gjort betinget av at fisjonen
mellom Nordkraft Produksjon og Fjellkraft Nord lgennomfart. Tunturivoima fikk
protokolifgrt at selskapet ansa kapitalforhgyelsgyldig.

Fisjonen ble gjennomfgrt 24. oktober 2009 \agistrering i Foretaksregisteret.

Da Nordkraft mottok vederlagsaksjene i Fjelfkrikk selskapet en eierandel pa
92,5 prosent. Minoritetsaksjonzerenes aksjer, hemifidnturivoimas aksjer, ble sa
tvangsinnlgst, jf. aksjeloven § 4-26.

Den 30. november 2009 tok Tunturivoima ut skegmed pastand om at vedtaket om
kapitalforhgyelse fattet pa generalforsamlingejelliiraft var ugyldig, og at de utstedte
vederlagsaksjene skulle slettes fra aksjebokelkig#t pastod prinsipalt at saken matte
avvises fordi sgksmalsfristen i aksjeloven § 14{L@ 13-19 var oversittet.
Tunturivoima tok til motmzele og anfarte at sgksindten i aksjeloven § 5-23 kom til
anvendelse.

Oslo tingrett behandlet avvisningsspgrsmakeskilt og avsa 11. februar 2010 kjennelse
med slik slutning:

"Sak nr. 09-189569TVI-OTIR/10 fremmes.”

Fjellkraft paanket kjennelsen. Nordkraft ogréikraft Produksjon erkleerte partshjelp til
stgtte for Fjellkraft. Borgarting lagmannsrett a@€a juni 2010 kjennelse med slik
slutning:

"1. Anken forkastes.

2. | sakskostnader for lagmannsretten betaler Fjekraft AS til Tunturivoima Oy
Ltd 126 068,25 — etthundreogtjuesekstusenogsekst@25/00 — kroner innen to
uker fra kiennelsens forkynnelse.

3. | sakskostnader for tingretten betaler Fjellkraft AS til Tunturivoima Oy Ltd
77 421,88 — sattisjutusenfirehundreogtjueen 88/00kroner innen to uker fra
kjiennelsens forkynnelse.”

Fjellkraft har anket lagmannsrettens kjennglddgyesterett. Anken gjelder
lovtolkningen. Nordkraft og Nordkraft Produksjorr luysa for Hayesterett erklaert
partshjelp til fordel for Fjellkraft.

Hogyesteretts ankeutvalg besluttet 8. noverBd&0 at ankesaken i sin helhet skal
avgjares av Hgyesterett i avdeling med fem domnjier@domstolloven § 5 farste ledd
andre punktum, og at behandlingen skal fglge dieretvisteloven § 30-10 og § 30-11
som gjelder for anke over dommer, jf. § 30-9 fieletid.

Den ankende partFellkraft AS— har i hovedtrekk anfart:
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Et isolert sgksmal mot vedtak om kapitalforbigg og utstedelse av vederlagsaksijer er i
realiteten et angrep pa gyldigheten av trekantfisjosom sadan. Et slikt vedtak omfattes
av ordlyden i aksjeloven 8§ 14-10, jf. § 13-19 —setskaps beslutning om f[i]sjon”.
Lovgiver har uansett forutsatt at reglene om tagfiajpner ma tilpasses til trekantfisjoner.
Vedtak om utstedelse av vederlagsaksjer er en mddyeg integrert del av beslutningen
om fisjon. Kapitalforhgyelsen i en trekantfisjomkifike lovlig gjennomfares uavhengig
av fisjonen, og fisjonen kan ikke gjennomfgres Wapitalforhgyelsen. Vedtaket om
kapitalforhgyelse og utstedelse av vederlagsaksgederfor anses som en beslutning om
fisjon, jf. § 14-10, jf. § 13-19.

Forarbeidene tyder ikke pa at det har veertimgem & operere med forskjellige
seksmalsfrister for ordingere fisjoner og trekajufisr.

Hensynene som begrunner sgksmalsfristen idaere fisjoner, gjar seg gjeldende med
samme tyngde for vedtak om kapitalforhgyelse otpdedse av vederlagsaksjer ved
trekantfisjoner. En reversering vil veere umuliggeBvaert komplisert og
kostnadskrevende. Hensynet til aksjoneerene i detdoagende selskap, kreditorene i det
overdragende selskaps morselskap og nye kreditdegrovertakende selskap tilsier ogsa
at det gjelder en absolutt sgksmalsfrist.

Hensynet til mindretallsaksjonserene i det viadsutstedende selskap veier ikke
tilstrekkelig tungt til & oppveie dette. Aksjoneegeril alltid ha en viss — om enn kort —

frist til & ga til seksmal. Og de vil uansett ikkeere avskaret fra & gjgre gjeldende krav pa
erstatning mv. Mindretallsaksjonaerene vil fglgelidri veere rettslgse.

Det er generelt sett forenlig med Den eurdg@ersenneskerettskonvensjon (EMK)
artikkel 6 nr. 1 & benytte sgksmalsfristen i aksjeh § 14-10, jf. 13-19 pa sgksmal om
vedtak om kapitalforhgyelse og utstedelse av vadsaksjer. Ankemotparten har hatt
tilstrekkelig mulighet for a ta ut seksmal, og tteligger falgelig heller ingen konkret
krenkelse av artikkel 6 nr. 1.

For gvrig vises det til anfgrslene fra paefygrne, som den ankende part slutter seq til.

Fjellkraft AS har lagt ned slik pastand:

"1 Sak nr. 09-189569TVI-OTIR/10 avvises.

2 Fjellkraft AS tilkiennes sakens omkostninger fortingretten, lagmannsretten
og Hgyesterett.”

Partshjelperne Nordkraft AS og Nordkraft Produksjon ASlutter seg til den ankende
parts anfgrsler og har i tillegg i hovedtrekk atifgr

Sjette selskapsdirektiv av 17. desember 198B01/EQDF) — fisjonsdirektivet — krever en
absolutt sgksmalsfrist, jf. artikkel 19 nr. 1 bakst. Fisjonsdirektivet regulerer ogsa
trekantfisjoner, og presumsjonsprinsippet tilsierfdr at den absolutte sgksmalsfristen i
§ 14-10, jf. 8 13-19 gjelder. Dersom denne fristke kommer til anvendelse, gjelder
fristregelen i § 5-23, og den er ikke absoluttajidre ledd. Direktivet gjelder riktignok
bare for allmennaksjeselskaper. Men aksjeloverilogeanaksjeloven har likelydende
bestemmelser og ma forstas likt, se Ot.prp. n(1896-1997) side 197. Uavhengig av



om fisjonsdirektivet regulerer trekantfisjoner, largiver ment a gi den samme
beskyttelse ved trekantfisjoner som det direktkreter, jf. saerlig Ot.prp. nr. 55 (2005-
2006) side 50 til 51.

(24) Hensynet til det overdragende selskap ogalefi®naerer — ikke minst eventuelle
aksjonaerer som har stemt imot fisjonsplanen — takst styrke for at det gjelder en
absolutt sgksmalsfrist ved trekantfisjon. Dennepgen vil ellers rammes enda hardere
enn minoritetsaksjongerene i det vederlagsutstedezidieap. Aksjonserene rammes i
tilfelle av ugyldighet i et annet selskap. Dersoeh ahlegges ugyldighetssgksmal, vil de
ha en usikker prosessuell stilling. En tidsubegrefisst vil dessuten kunne virke
lammende for virksomheten sa lenge det er uavilartiet vil bli reist sgksmal.

(25) Nordkraft AS og Nordkraft Produksjon AS hagtlaed slik pastand:

"1, Nordkraft AS tilkiennes saksomkostninger for Hgyesterett og lagmannsretten.
2. Nordkraft Produksjon AS tilkiennes saksomkostnirger for Hgyesterett og
lagmannsretten.”

(26) Ankemotparten Funturivoima Oy Ltd— har i hovedtrekk anfgrt:

(27) Vedtaket om kapitalforhgyelse rammes ikkeresten i aksjeloven 8§ 14-10, jf. § 13-19.
| relasjon til fristreglene er dette en ordinzerita@forhayelse hvor sgksmalsfristen
reguleres av § 5-23.

(28) Hgyesterett har i en rekke tilfeller stilt krid klar lovhjemmel for & etablere
sgksmalsfrister, jf. blant annet Rt. 2009 sideR362006 side 1265, Rt. 2000 side 1242
og Rt. 1998 side 1481. Ogsa EMK artikkel 6 nr.itlestkrav til klar hjemmel.

(29) Noen klar hjemmel foreligger ikke i det foggende tilfellet. Tvert imot vil det & anvende
fristen i § 14-10, jf. § 13-19 pa kapitalutvidelsgy utstedelse av vederlagsaksijer,
innebaere en utvidende tolkning som det ikke ermgagfor. Det vederlagsutstedende
selskap er ikke part i fisjonen, og selskapets g@fmesamling har ikke fattet noe vedtak
om a godkjenne fisjonsplanen, jf. § 14-6. Det eikéa naturlig & anse vedtak om
kapitalforhgyelse og utstedelse av vederlagsaksjeren beslutning om fisjon.

(30) Klarhetskravet tilsier at begrepet "beslutnang flijsjon” skal forstas likt i alle
sammenhenger i loven hvor det brukes. @vrige bestdser i kapittel 13 og 14 hvor
begrepet er brukt, ma forstas slik at beslutningkapitalforhgyelse og utstedelse av
vederlagsaksjer ikke omfattes, jf. § 14-6 og § l&h@re ledd, § 13-4, § 14-7, jf. 13-14
forste ledd og § 14-10, jf. kapittel 13 del V.

(32) Formalsbetraktninger kan isolert sett tilsigvidende tolkning av § 14-10, jf. § 13-19,
men kravet til klar lovhjemmel setter grenser feilken vekt dette hensynet kan ha.
Fisjonsavtaler kan dessuten falle helt eller dédaigt som fglge av ugyldighet, bristende
forutsetninger, mislighold, sgksmal fra tredjememed innsigelser mot fisjonen eller
angrep pa Foretaksregisterets vedtak om a regidtsgon. Noen fullstendig beskyttelse
mot reversering foreligger derfor uansett ikke.

(32) Konsekvensene av & oversitte sgksmalsfristarnvéere meget alvorlige for
minoritetsaksjonaerene i det vederlagsutstedendkagelMajoritetsaksjonaerene kan
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legge generalforsamlingen umiddelbart forut foiisegringen for & avskjaere sgksmal. |
verste fall vil det kunne ga en knapp uke fra mitetsaksjonzerene far kunnskap om
forslag til kapitalforhgyelse og utstedelse av vidgsaksjer til sgksmalsfristen lgper ut. |
ordinzere fisjoner vil det minst matte ga to og alvimaned mellom slik kunnskap og
utlapet av sgksmalsfristen.

Ogsa lovens forarbeider underbygger at lovghag ment & innfgre et system hvor bare
vedtakene om a godkjenne fisjonsplanen, og ikkesakgskilte vedtaket om
kapitalforhgyelse og utstedelse av vederlagsaksgen trekantfisjon, omfattes av
sgksmalsfristen. Blant annet var aksjeloven 1918-80 avgrenset til "en beslutning om
a godkjenne en fusjonsplan”. Det er ikke holdepenfdr at lovgiver senere har ment &
utvide fristregelens anvendelsesomrade.

EdS-retten tilsier ikke at fristen i § 14-1008 13-19 gjelder. Fisjonsdirektivet stiller bare
krav til reglene om fisjon i allmennaksjeselskapldte aksjeselskaper. Trekantfisjoner er
uansett en saernorsk kontruksjon, og direktiveikies seerskilte krav for slike fisjoner.

Tunturivoima Oy Ltd. har lagt ned slik pastand

"1. Anken forkastes.

2. Tunturivoima Oy Ltd. tilkiennes sakskostnaderfor Hayesterett.”
Mitt syn pa saken

Saken gjelder videre anke, og Hoyesterettpkaamse er begrenset etter tvisteloven
§ 30-6. Anken gjelder lovtolkningen, som Hgyestigkah prgve. | den utstrekning en
videre anke gjelder anfarsler med grunnlag i EM&n kigyesterett ogsa preve
subsumsjonen, jf. Rt. 2007 side 404 avsnitt 40.

Far jeg gar neermere inn pa det tolkningsspérsaken gjelder, gir jeg en kort oversikt
over lovhistorien og lovteknikken pa det aktuellarédet.

Aksjeloven 1976 hadde ikke bestemmelser ojorfjslike regler kom fgrst inn i 1997-
loven. Aksjeloven 1997 kapittel 14 om fisjoner bigayen kombinert
lovgivningsteknikk. Kapitlet har en del uttrykkedidoestemmelser om fisjon, men viser i
vid utstrekning til de tilsvarende bestemmelserfosgjon i kapittel 13. Trekantfisjoner,
som denne saken gjelder, er definert i § 14-2 ¢rktjd. Bortsett fra dette har kapittel 14
ingen uttrykkelige regler om slike fisjoner.

Aksjeloven 1976 hadde opprinnelig bare regharordingere fusjoner. Regler om
trekantfusjoner ble vedtatt i 1985. P& den tidextdgjdet ingen seerkilt sgksmalsfrist for &
angripe gyldigheten av fusjoner. Utover & defirtee&antfusjoner i 1976-loven § 14-1,
ble det ved lovendringen i 1985 ikke gitt seerreglertrekantfusjoner. | stedet skulle
reglene om ordinzere fusjoner gjelde sa langt degpaBet heter om dette i Ot.prp. nr. 72
(1984-1985) side 9:

"Bestemmelsen om framgangsmaten ved fusjon i aksjalen § 14-2 til § 14-6 er utformet
med sikte pa at aksjeeierne i det overdragende skip far vederlag i form av aksjer i

det overtakende selskap, altsd den fusjonsform soen beskrevet i nagjeldende § 14-1.
Nar fusjonen skal gjennomfgres ved at aksjeeiernedet overdragende selskap far
vederlag i form av aksjer i et tredje selskap (morslskapet), blir framgangsmaten noe
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annerledes. Departementet antar at en tilpassing aeglene i 8§ 14-2 til § 14-6 i denne
situasjon bgr kunne skje gjennom praksis, og har fonet det ungdvendig a foresla
seerregler om denne spesielle fusjonsformen.”

Denne lovteknikken er viderefgrti 1997-loven.

Aksjeloven 8§ 14-2 angir hvilke former for dejiav aksjeselskaper som skal regnes som
fisjon og dermed omfattes av lovens regler om déret seerpregede ved alle former for
fisjon er at vederlaget for delingen ytes i formadgjer, eventuelt med et mindre tillegg,
se Ot.prp. nr. 23 (1996-97) side 113.

Paragraf 14-2 fgrste ledd gjelder fisjon nMatsettelseav det overdragende selskap,
mens andre ledd gjelder fisjon mepplgsningav det overdragende selskap. | begge
tilfeller ytes vederlaget ved at aksjoneerene ioderdragende selskapet mottar aksjer i
det overtakende selskapet.

| det eller de overtakende selskaper gjennogsffisjonen enten etter reglene om stiftelse
i kapittel 2 — fisjon ved stiftelse av nytt selskagller etter reglene om kapitalforhgyelse i
kapittel 10 — fisjon ved overfgring til et eksistade selskap — med de saerregler som
folger av 88 14-4 til 14-11 (8 14-3 andre leddylebidet i den foreliggende sak dreier seg
om overfaring til et eksisterende selskap, begreiegemeg i det falgende til & omtale
slike fisjoner.

Tredje ledd gjelder overdragelse i konserrdgtithl disse tilfeller ytes vederlaget ved at
aksjoneerene i det overdragende selskapet mott@r aksorselskapetil det overtakende
selskapet eller i et annet datterselskap der nskaeét direkte eller indirekte har mer enn
90 prosent av aksjene og stemmene — sakalt trégjantfAndre fisjoner — mellom to
parter — omtaler jeg som "ordinaere fisjoner”.

Jeg gar na over til & gjare rede for hovedtak i fisjonsprosessen. Jeg ser fgrst pa
hvordan ordingere fisjoner gjiennomfgres.

Styret i det selskapet som skal deles, skabetde og undertegne en fisjonsplan, som
blant annet skal angi fordeling av selskapets @iendrettigheter og plikter pa de
selskaper som deltar i fisjonen, og fordeling asjeikog annet vederlag pa aksjeeierne i
det overdragende selskap (8 14-4 fgrste ledd).figguh ved overfgring til et
eksisterende selskap skal de involverte selskapébeide en felles fisjonsplan der blant
annet ogsa forslag til kapitalforhgyelse i det talegnde selskap skal ga frem av planen.
Fisjonsplanen og gvrige saksdokumenter skal sei@ésjeeierne senest to uker far
generalforsamlingene i selskapene skal behandteplég 14-4 tredje ledd, jf. § 13-12
farste ledd). Generalforsamlingene treffer sa lieisly om & godkjenne planen (8§ 14-6).
Det er ikke ngdvendig a fatte en seerskilt beslgtoim kapitalforhgyelse; vedtakelse av
fisjonsplanen vil samtidig innebaere vedtak om ladfuthgyelse i det overtakende
selskap. Tilsvarende gjelder for utstedelse ogitegav vederlagsaksjer. Deling,
kapitalforhgyelse og aksjetegning skjer fglgelgumme vedtak.

Senest en maned etter at fisjonsplanen eattédtlle selskaper, skal beslutningen meldes
til Foretaksregisteret (§ 14-7, jf. § 13-13). Faketregisteret skal s kunngjgre
beslutningen om fisjon og varsle selskapenes kregtibm at innsigelser mot fisjonen ma
meldes til selskapet innen to maneder fra kunnggemn (8 14-7, jf. § 13-14 farste ledd).
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Nar fristen for innsigelse etter § 14-7, jfL¥14 er utlgpt for alle selskapene som deltar i
fisjonen, og forholdet til de kreditorer som igilie har fremsatt innsigelse er avklart, skal
det overtakende selskapet gi melding til Foretajisteret for alle selskapene som deltar,
om at fisjonen skal tre i kraft (§ 14-8 farste lefd13-16 farste ledd farste punktum).

Segksmal med pastand om at et selskaps besjutni fisjon skal kiennes ugyldig, ma
reises far fisjonen er registrert i Foretaksreggstetter reglene i § 13-16. Sgksmal som
reises etter fristen, skal avvises (8§ 14-10, JE3819).

Reglene om minstefrist pa to uker fra undaeingten til aksjeeierne far
generalforsamlingen kan vedta fisjonsplanen, oditagfristen pa to maneder innebzerer
at det minst vil ga rundt to og en halv maned ksj@eerene senest blir kient med
fisjonsplanen til fisjonen er registrert og sgkssfrédten utlgpt. Og fordi alle elementene i
fisjonen, herunder vedtak om deling, kapitalforHsgeg utstedelse av vederlagsaksjer,
behandles og vedtas under ett i de bergrte selskapestar ikke det tolkningssparsmal
denne saken gjelder for ordingere fisjoner ettet-8 fgrste og andre ledd.

Ved trekantfisjoner avviker fisjonsprosessérepkelte punkter fra prosessen i ordingere
fisjoner. Ogsa ved slike fisjoner skal kapitalfoyelse og utstedelse og tegning av
vederlagsaksjer ga frem av fisjonsplanen. Men kramevarsling av planen i § 14-4
tredje ledd, jf. § 13-12 gjelder bare overfor aksgyene i det overdragende og det
overtakende selskap, ikke overfor aksjonaerene vetigriagsutstedende selskap, og det
er ogsa bare generalforsamlingene i de to fgrstaeaiskaper som vedtar planen.
Beslutningene om & godkjenne planen innebzerer deikke samtidig vedtak om
kapitalforhgyelse og utstedelse av vederlagsak&jeszerskilt vedtak om dette ma fattes
av generalforsamlingen i det utstedende selskapmbeer det heller ikke ved
trekantfisjoner ngdvendig & fatte et eget vedtakegning av aksjer — beslutningen om
dette er innbakt i beslutningen om & godta fisjtarsgn.

Innkalling til generalforsamling for & vedtagitalforhgyelse og utstedelse av
vederlagsaksjer ma veere sendt innen en uke fgit hadties (§ 5-10 andre ledd, jf. § 5-
18). Innkallingen skal angi de saker som skal bélesn men det er ikke noe krav om
oversendelse av underlagsdokumenter.

Loven har ingen regler om nar i fisjonsprosasgedtaket om kapitalforhgyelse og
utstedelse av vederlagsaksjer ma veere fattet btdisat det ma skje far fisjonen
giennomfgres. Dersom planen allerede er vedtatt oderdragende og det overtakende
selskap, melding er sendt Foretaksregisteret ota dgtkreditorfristen er lgpt ut, vil
melding til Foretaksregisteret om ikrafttredelsdiajnen i prinsippet kunne sendes
umiddelbart etter at beslutningen om kapitalforhgsgeg utstedelse av vederlagsaksjer er
fattet. Dette innebeerer at det vil kunne veere miufig sendt melding om fisjonen til
Foretaksregisteret bare en uke etter at innkatlirggeneralforsamling i det
vederlagsutstedende selskap ble sendt ut. Derrhedsé sgksmalsfristen kunne lgpe ut
en knapp uke etter at aksjoneerene i selskapettsangisrt kient med fisjonsplanene.

Siden beslutningen om kapitalforhgyelse otpdtdse av vederlagsaksjer ved
trekantfisjoner treffes i et separat vedtak, opps@rsmalet om hvilke vedtak
sgksmalsfristen i § 14-10, jf. 8 13-19 gjelder Bjelder den bare for sgksmal om
gyldigheten av beslutningene om a vedta fisjonggiarEller gjelder den ogsa for
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sgksmal om gyldigheten av beslutningen om kapita#fgelse og utstedelse av
vederlagsaksjer?

Dersom fristen ikke gjelder for beslutningean kapitalforhgyelse og vederlagsaksjer, vil
den alminnelige sgksmalsfristen i § 5-23 kommartilendelse. Fristen er her som
hovedregel tre maneder fra beslutningen ble trusieferste ledd. Ved neermere angitte
grove ugyldighetsgrunner gjelder det imidlertidendrist, se andre ledd. Fristen etter

8§ 5-23 er folgelig ikke absolutt.

| den foreliggende sak er det anfgrt at baslgen om kapitalforhgyelse og utstedelse av
vederlagsaksjer er ugyldig av grunner som er ne§rd-23 andre ledd nr. 2. Partene er
derfor enige om at det ikke lgper noen sgksméisfdéssom § 14-10, jf. § 13-19 ikke
kommer til anvendelse. Sgksmal er uansett tattngri tremanedersfristen.

Fristregelen i § 14-10, jf. § 13-19 lyder slik

"Sgksmal med pastand om at et selskaps beslutningnd]i]sjon skal kiennes ugyldig, ma
reises far fli]sjonen er registrert i Foretaksregiseret etter § 13-16. Sgksmal som reises
etter utlgpet av fristen, skal avvises.”

Ordlyden gir etter en rent spraklig forstaékde noe uttrykkelig svar pa om en
beslutning om kapitalforhgyelse og utstedelse @exlagsaksjer omfattes av fristregelen
eller ikke.

Ved den naermere vurderingen av hva som nagtiaiger av ordlyden legger jeg seerlig
vekt pa den naere sammenhengen det er mellom biagletnom deling og beslutningen
om kapitalforhgyelse og utstedelse av vederlagesakSpm jeqg tidligere har vist, er
vederlaget i form av aksjer en forutsetning fodelingen av selskapet skal veere en fisjon
i aksjelovens forstand. Videre er det et vilkar g@nnomfaring av fisjonen at det skjer en
kapitalforhgyelse i det vederlagsutstedende selsi@peslutningen om fisjon kan ikke
registreres far slikt vedtak er truffet. Et sgksmé&ld pastand om at et vedtak om
kapitalforhayelse er ugyldig, vil falgelig fa koksenser for hele fisjonen. Den nzere
sammenhengen illustreres ogsa ved at godkjenniagéisjonsplanen automatisk
innebzerer tegning av vederlagsaksjene. Ogsa Kaplitalelsen skal veere omtalt i
fisjonsplanen. Lovens ordning og system taler dddoat ordlyden i § 14-10, jf. § 13-19
omfatter beslutning om kapitalforhgyelse og utdeslav vederlagsaksjer i det
vederlagsutstedende selskap.

| tillegg kommer at ordlyden i fristbestemneziser utformet med sikte pa ordinaere
fusjoner og fisjoner, og at lovgiveren har overattettspraksis a tilpasse bestemmelsene
til trekantfusjoner og -fisjoner, jf. Ot.prp. N2 71984-1985) side 9. Man bgr derfor veere
forsiktig med & tolke bestemmelsen for strengtretterent spraklig forstaelse. Mitt syn er
etter dette at vedtak om kapitalforhgyelse og d&dse av vederlagsaksjer ma anses for &
ligge innenfor ordlyden av fristbestemmelsen.

Ogsa forarbeidene baerer preg av at lovgivevalgt ikke & gi seerregler om
trekantfusjoner og -fisjoner, men har overlattagpingen til praksis. De bergrer i liten
grad spgrsmal av szerlig betydning for trekantfusjay -fisjoner. Og pa grunn av den
lovteknikk som er valgt, ma man veere forsiktig nddabkstavfortolke formuleringer i
tidligere lovutkast og uttalelser i motivene soreldgr alminnelige fusjoner og fisjoner,
nar det skal tas stilling til i hvilken utstrekning ulike bestemmelser kommer til
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anvendelse pa trekantfisjoner og -fusjoner — ogsarta det skje en tilpasning. Pa denne
bakgrunn er det begrenset med holdepunkter foaktatlle tolkningsspgrsmal i
forarbeidene.

I NOU 1996: 3 side 178 er det imidlertid etalglse av klar interesse. Aksjelovutvalget
uttaler her:

"En sammenslaing av selskaper vil ofte veere en kortipert prosess, hvor eiendeler,
rettigheter og forplikielser fra to eller flere sekkaper blir samlet for & bli viderefart i ett
selskap. Ved sammenslaingen opphgrer plikt til atsk forvaltning, ..., og etter kort tid
vil vanligvis eiendeler, rettigheter og forpliktelser veere vevd sammen. Dette innebaerer
at det vanligvis vil veere umulig eller iallfall svaet komplisert og kostnadskrevende &
reetablere de gamle selskapene hvis et ugyldighesgsmal skulle fare fram. Ogsa
selskapets ansatte, kreditorer og andr&ontraktsforbindelser vil kunne bli
skadelidende.”

Formalet med fristreglene er falgelig & unagéaatte reversere fusjonen eller fisjonen,
dels fordi dette vil kunne vaere umulig eller svkernplisert og kostnadskrevende, og
dels av hensyn til andre bergrte, som ansattejtéredog kontraktsforbindelser. Det er
ikke holdepunkter i Ot.prp. nr. 23 (1996-1997)relifenst. O. nr. 80 (1996-1997) for at
departementet eller Stortinget har hatt et annepsybestemmelsenes formal enn
Aksjelovutvalget ga uttrykk for.

De nevnte hensyn gjgr seg like sterkt gjeléeret] trekantfisjoner som ved ordinaere
fisjoner. Seerlig tungtveiende er hensynene i Sitmas som alternativt ville falle inn
under § 5-23 andre ledd, slik at det overhode ikle gjelde noen sgksmalsfrist. Som
nevnt er dette tilfellet i den foreliggende sak,jegantar at det ikke er en helt upraktisk
situasjon. Formalsbetraktninger taler etter detiet kor at sgksmal om gyldigheten av
vedtak om kapitalforhgyelse og utstedelse av vadsaksjer i forbindelse med
trekantfisjon omfattes av fristregelen i § 14-108j13-19. Selv om et slikt sgksmal
formelt sett bare gjelder gyldigheten av kapitdifmyelsen, ikke fisjonen som sadan, vil
resultatet dersom sgksmalet farer frem, for aldgske formal veere at fisjonen ma
reverseres.

Som ankemotparten har pekt pa, vil man riktigikke helt kunne unnga at en fisjon kan
bli reversert. Tilbakefaring vil for eksempel kunibleresultatet ved avtalerettslig
ugyldighet. Men heller ikke pa dette punktet kagnge at det er noen store forskjeller
mellom ordineere fisjoner og trekantfisjoner. Nargiwer uansett har funnet behov for en
absolutt sgksmalsfrist for ordinzere fisjoner, mésdenme veere tilfelle for
trekantfisjoner.

Hensynet til mindretallsaksjonserene i det viadsutstedende selskap kan derimot med
styrke tale i motsatt retning:

Loven har som nevnt ingen regler om nar ofisprosessen vedtaket om
kapitalforhgyelse og utstedelse av vederlagsaksfeveere fattet ved trekantfisjoner,
bortsett fra at det ma skje far fisjonen gjennom$aDet vil ofte veere hensiktsmessig at
beslutningen treffes omtrent samtidig med at dégg\selskaper vedtar fisjonsplanen,
men dette kreves ikke. Hensynet til god saksbelrandp lojalitet mot
mindretallsaksjonaerene tilsier riktignok at prosesggges opp slik at
mindretallsaksjonaerene far en reell mulighet il sgksmal. Men dersom lovens
regler utnyttes til fulle, vil det, som jeg har vaene pa, kunne veere mulig & fa sendt
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melding om fisjon til Foretaksregisteret bare er aker at innkalling til

generalforsamling i det vederlagsutstedende sellkagendt ut. Dermed vil
seksmalsfristen kunne lgpe ut en knapp uke ett@ksgonaerene i selskapet senest er gjort
kient med fisjonsplanen. Selv om det i enkeltelifr vil kunne veere gjennomfgrbart a fa
anlagt sgksmal innen en uke, er det pa dette netétet generelt sett klart uakseptabelt
med en sa kort faktisk sgksmalsfrist. Som nevndeflmatte ga minst rundt to og en halv
maned fra aksjonzerene i det overdragende og detkeade selskap senest blir kjent
med fisjonsplanen til fisjonen er registrert ogsmélsfristen utlgpt. Jeg har vanskelig for
a se at lovgiver — dersom spgrsmalet hadde veetiloppdering — hadde akseptert en sa
markert forskjell i fristreglene mellom ordingersjdiner og trekantfisjoner.

Hensynet til minoritetsaksjonaerenes behowéon mot maktmisbruk tilsier imidlertid
ikke uten videre at fristregelen i 8 14-10, jf. 319 aldri bar anses for & gjelde for
vedtakene i dette selskapet i forbindelse med mtéikgon. Et alternativ er at det — som
ledd i den tilpasningen lovgiver har overlatt tindstolene — innfortolkes et tilleggskrav
om at fristen i praksis ma veere av en viss lenidl@tsmaktmisbruk unngas. Denne
problemstillingen lar jeg imidlertid forelgpig ligg

Som den ankende part og partshjelperne hatilyisrever sjette selskapsdirektiv om
fisjoner av 17. desember 1982 (82/891/EQDF) en altssdksmalsfrist, jf. artikkel 19 nr. 1
bokstav c. Dersom direktivet ogsa gjelder for trefigjoner, tilsier
presumsjonsprinsippet at den absolutte sgksmadsfri§ 14-10, jf. § 13-19 gjelder, og
ikke fristbestemmelsen i § 5-23, som i en delltéfedpner for en tidsubegrenset
sgksmalsadgang. Direktivet gjelder riktignok banediimennaksjeselskaper. Men
aksjeloven og allmennaksjeloven har likelydendedmesielser og ma forstas likt, se
Ot.prp. nr. 23 (1996-1997) side 197. Jeg finneiildet nadvendig 4 ta stilling til om
fisjonsdirektivet gjelder trekantfisjoner. Lovgivear uansett ment & gi den samme
beskyttelse ved trekantfisjoner som det direktkretser, jf. saerlig Ot.prp. nr. 55 (2005-
2006) side 50 til 51. Dette tilsier at den abselditistregelen i § 14-10, jf. § 13-19 ogsa
gjelder for sgksmal om gyldigheten av vedtak onitkifprhgyelse og utstedelse av
vederlagsaksjer ved en trekantfisjon.

Rettskildesituasjonen er etter dette at lowd$yd og system, lovgivningsteknikken —
som det er gjort rede for i forarbeidene — forméisiktninger og E@S-retten taler for at
seksmalsfristen kommer til anvendelse ogsa forakeite i det vederlagsutstedende
selskap. Hensynet til & hindre maktmisbruk ovenfardretallsaksjonzerene i selskapet
taler i motsatt retning.

Ankemotparten har under henvisning til en eeklsyesterettsavgjgrelser anfgrt at
seksmalsfrister bare kan fa anvendelse i den kistrg det gar klart frem av ordlyden.
Rettskildesituasjonen var en annen i disse sakeméden foreliggende sak, og jeg gar
ikke neermere inn pa avgjgrelsene. Men siden sgkéséén i § 14-10, jf. § 13-19 kan
avskjeere sgksmal om store gkonomiske verdier, otptidene ikke kan gi oppfriskning

for oversittelse av fristen, bar fristregelen udinsare fa anvendelse dersom tolkningen er
godt forankret i rettskildene.

Det folger av praksis fra Den europeiske mekexettsdomstol (EMD) at EMK artikkel 6
nr. 1 gir rett til & bringe enhver tvist om en benlig rettighet eller forpliktelse inn for en
domstol, men retten til domstolspragving er ikkecdbts. Det er generelt sett ikke i strid
med artikkel 6 nr. 1 & ha lovregler om sgksmalsrisMen ved absolutte og korte
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segksmalsfrister tillegges sakens karakter betydnfidere ma det tas tilstrekkelig hensyn
til de faktiske forhold, herunder om parten hat katreell mulighet til & ga til sgksmal,
se naermere Kjglbro, Den Europaeiske Menneskerettsffoavention — for praktikere,

3. utgave, 2010, side 382 til 383 og 393 til 394.

Det er ogsa stilt krav om at den aktuellerfeigel ma veere klar og forutsigelig, se blant
annet avgjgrelser av EMD 16. desember 1992 i sd&egbeouffre de la Pradelle mot
Frankrike — sak nummer 12964/87 — avsnitt 34 og893v 14. desember 2006 i saken
Lupa med flere mot Romania — saker nummer 1434/02, @279 1385/03 —

avsnitt 69.

Siden fristregelen i aksjeloven § 14-10, ji$19 ikke ngdvendigvis medfgrer en kort
frist, men tvert imot ogsa apner for at fristeraksis kan bli minst et par maneder, kan
jeg ikke se at fristregelen som sadan innholdsméssi veere i strid med EMK.

Konvensjonsstrid vil derimot kunne inntre inkoete tilfeller der en part ikke har hatt en
reell mulighet til & ga til sgksmal. Jeg understredt var sak gjelder en sakstype hvor en
sveert kort sgksmalsfrist verken er ngdvendig édlievarlig. Jeg minner om at det kan
gjelde sgksmal om store gkonomiske verdier, hvarsdolene ikke kan gi oppfriskning
for oversittelse av fristen.

EMK artikkel 6 nr. 1 tilsier pa denne bakgruatrdet i aksjeloven § 14-10, jf. § 13-19 ma
innfortolkes et krav om at den faktiske frist emtgrar til & anlegge seksmal ma veere sa
lang at parten har hatt en reell mulighet til &igseksmal. Hvorvidt et tilsvarende krav
matte ha blitt innfortolket som ledd i den tilpasmiovgiver har forutsatt at domstolene
skal foreta i praksis, finner jeg det da ikke nautlig a ta stilling til.

Dersom den faktiske sgksmalsfristen har vahigre en uke, vil det etter mitt syn
normalt foreligge konvensjonsstrid. Parten har aaligvis hatt sma reelle muligheter til &
ga til seksmal. Unntak kan gjelde dersom mindregéijonserene pa annet grunnlag har
hatt tilstrekkelig kunnskap til & ga til ssksmakader innkalling til generalforsamling ble
sendt ut. Er den faktiske fristen derimot pa enedaeller mer, vil det etter mitt skjgnn
ikke foreligge konvensjonsstrid. Hvorvidt en kogdrist kan godtas, finner jeg — slik den
konkrete sak ligger an — ikke grunn til & ga neeenien pa. Mindretallsaksjonaerene i
Fjellkraft hadde god tid til & anlegge sgksmal tgilék rundt to maneder fra innkallingen
til generalforsamling til fisjonen ble registrerbg det er ikke anfgrt at den tid de har hatt
til radighet, er konvensjonsstridig.

Etter mitt syn er rettskildesituasjonen ta&kelig klar og forutsigbar til at
mindretallsaksjonaerene i det vederlagsutstedersleagehar fatt et tilstrekkelig varsel
om fristregelen. Jeg viser seerlig til lovens retatide formulering, lovens system og de
klare uttalelsene i forarbeidene om at reglenefdmaere fisjoner gjennom rettspraksis
ma tilpasses for trekantfisjoner.

Min konklusjon er etter dette at fristregelexksjeloven § 14-10, jf. § 13-19 ogsa gjelder
for sasksmal om gyldigheten av beslutning om kafoitalyelse og utstedelse av
vederlagsaksjer ved en trekantfisjon. Lagmannsrétée dermed bygget pa uriktig
lovtolkning.
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Som jeg har veert inne pd, har Hgyesterettemesgt kompetanse i saken, og det vanlige
vil da veere at lovtolkningsfeil hos lagmannsretteh fgre til at lagmannsrettens
avgjgrelse oppheves. | praksis er det imidlertit td grunn at Hgyesterett kan treffe ny
avgjgrelse dersom det ut fra korrekt lovtolkningdegfaktiske forhold lagmannsretten har
lagt til grunn, bare er ett mulig resultat. Deildwe bestridt, og gar ogsa klart frem av
lagmannsrettens kjennelse, at sgksmal ble ankegtagtfisjonen var registrert. Nar jeg na
har kommet til at sgksmalsfristen i aksjeloven 8L04jf. § 13-19 kommer til anvendelse
for den aktuelle typen av sgksmal, gjenstar de ikler & vurdere i den foreliggende sak.
Sgksmalet ma etter dette avvises.

Fjellkraft AS har vunnet saken fullt ut, og haitgangspunktet krav pa a bli tilkjent
sakskostnader etter hovedregelen i tvisteloven2 #iste og andre ledd. Etter mitt syn
gjor imidlertid tungtveiende grunner det rimeligfainturivoima Oy Ltd. fritas for
erstatningsansvar, jf. § 20-2 tredje ledd. Sakelugj et uavklart rettsspgrsmal, og jeg
finner det rimelig at begge parter baerer omkostniegved den rettsavklaring som na har
skjedd. Tilsvarende gjelder for partshjelperne§j0-2, jf. § 20-1 tredje ledd.

Jeg stemmer for denne

KJENNELSE:

1. Saken avvises.

2. Sakskostnader tilkjennes ikke.

DommerBardsen: Jeg er i det vesentlige og i resultatet ensgl m
farstvoterende.

DommemBull: Likesa.

DommeWebster: Likesa.

DommemMatningsdal: Likesa.

Etter stemmegivningen avsa Hgyesterett denne
KJENNELSE:

1. Saken avvises.

2. Sakskostnader tilkjennes ikke.

Riktig utskrift bekreftes:
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