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1 Proposisjonens hovedinnhold

Finansdepartementet fremmer i denne proposisjonen to forslag om endringer

ilov av 10. juni 1988 nr. 40 om finansieringsvirksomhet og finansinstitusjoner

(finansieringsvirksomhetsloven). Finansdepartementet foreslar for det forste

et unntak fra den generelle regelen om at ingen kan eie mer enn 10 prosent av
aksjekapitalen i en finansinstitusjon. Forslaget innebarer at det kan gis tilla-

telse til at andre finansinstitusjoner i forbindelse med strategiske samarbeids-
avtaler far en eierandel pa inntil 25 prosent i en norsk finansinstitusjon.

Det andre lovforslaget vil gi generalforsamlingen i morselskap i finanskon-
sern mulighet til, med flertall som for vedtektsendring, a4 vedta at konsernet
skal organiseres med et holdingselskap som morselskap (holdingmodellen).
Etter lovforslaget vil generalforsamlingens vedtak om omdanning til en hol-
dingmodell innebare at aksjer i det operative morselskapet blir byttet om i
aksjer i et nyopprettet holdingselskap.
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2 Bakgrunn for lovforslaget

2.1 Eierbegrensningsregler

Banklovkommisjonen fremmet i NOU 1998:14 om finansforetak (Banklov-
kommisjonens fijerde utredning) blant annet forslag om i det vesentlige a vide-
refore de eierbegrensningsreglene som na felger av finansieringsvirksomhet-
sloven. Hovedregelen er her at ingen kan eie mer enn 10 prosent av aksjene i
en finansinstitusjon. Kommisjonen har lagt til grunn at gjeldende eierbegrens-
ning pa 10 prosent ber opprettholdes, blant annet under henvisning til at Stor-
tinget sa sent som i juni 1997 ga sin stette til «en streng og konsekvent prakti-
sering» av eierbegrensningsreglene. Et mindretall i kommisjonen mente dette
burde veert utredet naermere, men valgte likevel ikke a4 fremme alternative for-
slag til regulering. Banklovkommisjonens fjerde utredning ble sendt pa
hering 25. september 1998 med frist 31. desember 1998, og er til behandling i
Finansdepartementet. I forbindelse med forslaget om viderefering av 10 pro-
sent begrensningen har Banklovkommisjonen foreslatt et nytt unntak, som
innebeerer at det skal kunne gis tillatelse til eierandeler pa inntil 30 prosent i
forbindelse med strategiske samarbeidsavtaler. Forslaget innebaerer en viss
oppmykning av eierbegrensningsregelen, og vil innebaere at det vil kunne gis
tillatelse til flere alternative strukturer i finansnaeringen. Pa bakgrunn av den
siste utviklingen en har sett i strukturen i det nordiske finansmarkedet, samt
den debatt som er reist pa bakgrunn av MeritaNordbankens bud pa Kreditkas-
sen i september, legges dette forslaget frem na.

Banklovkommisjonens utredning ble sendt pa hering til felgende organi-
sasjoner og institusjoner:
— Alle departementene
— Akademikernes Fellesorganisasjon
— Aksjesparerforeningen i Norge
— AktuarKonsulenters Forum
— Brenneysundregistrene
— Datatilsynet
— David Forsikring
— Den norske Advokatforening
— Den Norske Aktuarforening
— Den norske Bankforening
— Detjuridiske Fakultet, Universitetet i Bergen
— Detjuridiske Fakultet, Universitetet i Oslo
— Detjuridiske Fakultet, Universitetet i Tromseo
— Finansforbundet
— Finansieringsselskapenes forening
— Fokus Livsforsikring AS
— Folketrygdfondet
— Forbrukerombudet
— Forbrukerradet
— Forsikringsfunksjonaerenes Landsforbund
— Handels- og Servicenzringenes Hovedorganisasjon
— Handelsbanken Liv
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— Kommunenes Sentralforbund

— Konkurransetilsynet

— Kredittilsynet

— Landsorganisasjonen i Norge

— Likestillingsombudet

— Norges Autoriserte Regnskapsfoereres Forening
— Norges Bank

— Norges Bedriftsradgiverforening

— Norges Eiendomsmeglerforbund

— Norges Fondsmeglerforbund

— Norges Forsikringsforbund

— Norges Juristforbund

— Norges Kooperative Landsforening

— Norges Rederiforbund

— Norges Skatterevisorers Landsforening
— Norsk Bedriftsforbund

— Norsk Investorforum

— Norsk Oppgjerssentral

— Norsk Tillitsmann AS

— Norske Bolighyggelags Landsforbund
— Norske Finansanalytikeres Forening

— Norske Finansmegleres Forening

— Norske Forsikringsmegleres Forening
— Norske Liv AS

— Norske Pensjonskassers Forening

— Neeringslivets Hovedorganisasjon

— Oslo Bers

— Postbanken

— Referansegruppen for kommunale/fylkes- pensjonskasser
— Regjeringsadvokaten

— Sjeassuranderenes Centralforening

— Skattedirektoratet

— Sparebankforeningen i Norge

— Statistisk Sentralbyra

— Verdipapirfondenes Forening

— Verdipapirsentralen

— Yrkesorganisasjonenes Sentralforbund
- OKOKRIM

Med hensyn til uttalelser til det ene spersmalet som dreftes her, vises det til
punkt 4 nedenfor.

2.2 Organisering av finanskonsern

Det andre forslaget om endring av finansieringsvirksomhetsloven har sin bak-
grunn i et brev av 4. desember 1998 fra advokatfirmaet BAHR (heringsforsla-
get) pa vegne av Den norske Bank ASA. Forslaget ble fremmet blant annet pa
bakgrunn av at Finansdepartementet i forbindelse med Den norske Bank
ASAs erverv av Vital Forsikring ASA la til grunn at konsernet skulle organise-
res med et holdingselskap som konsernspiss. Det ble i heringsforslaget av 4.
desember 1998 foreslatt a tilfoye en ny bestemmelse i finansieringsvirksom-
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hetsloven kapittel 2a om finanskonsern, som vil gi generalforsamlingen i mor-
selskap i finanskonsern mulighet til, med to tredjedels flertall, 4 vedta at kon-
sernet skal organiseres med et holdingselskap som morselskap. Forslaget til
lovtekst lyder som folger:

«Ny § 2a-16. Etablering av konsern med morselskap som nevnt i § 2a-
2 bokstav d).

Generalforsamlingen i finansinstitusjon som innehar eller ensker
ainneha sa stor eierandel i annen finansinstitusjon at det bestar et kon-
sernforhold mellom de to institusjonene kan med samtykke av Kongen
beslutte at konsernet skal organiseres med morselskap som nevnti §
2a-2 bokstav d). Beslutningen krever tilslutning fra minst to tredeler sa
vel av de avgitte stemmer som av den aksjekapital som er representert
pa generalforsamlingen.

Beslutning etter forste ledd gjennomferes ved at aksjeeierne i den
finansinstitusjon hvor beslutningen er truffet far sine aksjer byttet om
med aksjer i det som skal vaere morselskapet. Generalforsamlingens
beslutning har virkning som tegning av de aksjer som skal utstedes i
det selskapet som skal veere morselskap i bytte med de aksjer selska-
pet mottar.

Nar det er truffet generalforsamlingsbeslutning etter forste ledd
og det selskap som skal vaere morselskap har truffet slike vedtak som
ombyttingen forutsetter, skal aksjeeierne registreres som aksjeeiere i
aksjeeierregisteret til det selskap som skal vaere morselskap, eventuelt
skal innferes i aksjeeierboken til dette selskapet.»

Finansdepartementet ba i brev av 22. februar 1999 Kredittilsynet foreta en vur-
dering av heringsforslaget. I brev av 25. mars 1999 uttaler Kredittilsynet:

«Kredittilsynet ser i utgangspunktet positivt pa et lovforslag som vil
gjore omdanning til en holdingmodell mindre omstendelig.»

Kredittilsynet fant ikke grunn til & foresla noen vesentlige endringer i lovteks-
ten, men kommenterte kort enkelte forhold.

Departementet sendte ved brev av 13. april 1999 forslaget til endring av
finansieringsvirksomhetsloven og Kredittilsynets kommentarer til heringsfor-
slaget pa hering til berorte instanser.

Folgende heringsinstanser har kommentert forslaget om etablering av
holdingmodell:

— Den norske Bankforening

— Kredittilsynet

— Norges Bank

— Norges Forsikringsforbund

— Norsk Oppgjerssentral ASA

— Neeringslivets Hovedorganisasjon
— Skattedirektoratet

Folgende heringsinstanser har opplyst at de ikke har merknader til forslaget
i heringsnotatet:

— Brenneysundregistrene

— De selvstendige kommunale pensjonskasser

— Finansforbundet

— Konkurransetilsynet

— Landsorganisasjonen i Norge

— Norges Fondsmeglerforbund
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— Norges Kooperative Landsforening

— Regjeringsadvokaten

— Arbeids- og administrasjonsdepartementet
— Barne- og familiedepartementet

— Fiskeridepartementet

— Justisdepartementet

— Kirke-, utdannings- og forskningsdepartementet
— Kommunal- og regionaldepartementet

— Neerings- og handelsdepartementet

— Samferdselsdepartementet

— Sosial- og helsedepartementet

— Utenriksdepartementet
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3 Gjeldende rett

3.1 Eierbegrensningsregler

Etter finansieringsvirksomhetsloven (finl.) § 2-2 forste ledd kan ingen eie mer
enn 10 prosent av kapitalen i en finansinstitusjon. En finansinstitusjon kan like-
vel eie inntil 20 prosent av aksjekapitalen i finansierings-, laneformidlings-
eller kredittforsikringsforetak dersom foretaket er meddelt tillatelse til & drive
virksomhet eller har tatt opp virksomhet for 1. januar 1987. Videre fremgar det
av finl. § 2-4 atingen pa generalforsamlingen i en finansinstitusjon kan stemme
for mer enn 10 prosent av stemmene i selskapet eller for mer enn 20 prosent
av de stemmer som er representert pa generalforsamlingen. I tilfeller der
finansinstitusjonen etter § 2-2 forste ledd eier mer enn 10 prosent av aksjeka-
pitalen, kan den likevel bare avgi stemme for inntil 10 prosent av stemmene i
selskapet.

Det gjelder visse unntak fra ovennevnte eier- og stemmerettsbegrensnin-
ger, jf. finl. § 2-2 annet ledd nr. 1 til 9 og § 2-4 annet ledd. Unntak gjelder i
enkelte tilfeller der finansinstitusjonen er eiet av en annen finansinstitusjon.
Unntak gjelder videre for Statens Banksikringsfond og Statens Bankinveste-
ringsfond, samt der to eller flere finansinstitusjoner til sammen eier 100 pro-
sent av en annen finansinstitusjon som etter sine vedtekter skal tilby saerlige
finansielle tjenester, eller dersom Kongen i seerlige tilfelle gjor unntak fra eier-
begrensningsregelen. Ved lov 16. juli 1999 nr. 68 ble det vedtatt et nytt unntak
i § 2-2 annet ledd som innebaerer at staten og Kommunal Landspensjonskasse
(KLP) hver for seg kan eie mer enn 10 prosent av aksjekapitalen i Kommunal-
banken AS. For sa vidt gjelder begrunnelsen for eierbegrensningsreglene,
vises det blant annet til NOU 1998:14 side 101-105.

Gjeldende regler om eierbegrensninger er si langt de passer ogsa gjort
gjeldende for grunnfondsbevis i sparebanker, gjensidige forsikringsselskaper
og kredittforeninger, jf. neermere omtale i NOU 1998:14 side 113.

3.2 Organisering av finanskonsern

Konsern der det inngar bade bank og forsikringsselskap kan i utgangspunktet
bare organiseres enten etter en datter-dattermodell, dvs. med et operativt sel-
skap som eier de underliggende selskaper gjennom et heleiet holdingselskap,
eller etter en holdingmodell, dvs. med et holdingselskap som konsernspiss, jf.
finansieringsvirksomhetsloven § 2-2 annet ledd nr. 1 og 2. Pa bakgrunn av for-
arbeidene til reglene om blandede finanskonsern har departementet lagt til
grunn at blandede finanskonsern som hovedregel skal organiseres etter en

holdingmodell. I vedtak av 2. juli 1998 avslo departementet seknad fra DnB om
godkjenning av organisering av konsernet etter en datter-dattermodell etter
DnBs overtakelse av Vital. Departementet uttalte blant annet:

«Etter Finansdepartementets syn angir finansieringsvirksomhetslo-
ven to alternative mater a organisere finanskonsern pé; etter holding-
modellen eller etter datterdattermodellen, jf. finl. § 2-2 annet ledd nr. 1
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bokstavene a og c. Forarbeidene til bestemmelsen i § 2-2 annet ledd nr.
1 bokstav ¢ gir imidlertid uttrykk for at holdingmodellen etter finl. § 2-
2 annet ledd bokstav a er den prinsipale modellen fordi denne i storst
grad ivaretar soliditets- og tilsynshensyn.

Pa bakgrunn av forbeholdet i konsesjonen av 23. januar 1996, jf.
finl. § 2a-3 sjette ledd kan departementet kreve at virksomheten til
DnB-konsernet er organisert pa en bestemt mate.

I likhet med Kredittilsynet mener departementet at sterrelsesfor-
holdet mellom konsernselskapene er relevant og at det bor tillegges
avgjorende betydning. Etter departementets syn er bade det absolutte
og det relative storrelsesforhold relevant ved vurderingen. Ved en dat-
terdattermodell vil eventuelle soliditetsproblemer i datterdatterselska-
pet (her Vital) overfores til morselskapet (her DnB) og potensialet vil
oke med omfanget av datterdatterselskapets virksomhet.

Et ytterligere argument for en holdingmodell etter § 2-2 annet ledd
bokstav a er at denne i sterre grad enn datterdattermodellen etter § 2-
2 annet ledd bokstav c, sikrer at de beslutninger som fattes vedrerende
virksomheten i Vital, i sterst mulig grad er basert pa hensynet til dette
selskapets kunder. Finansdepartementet legger ogsa til grunn atien
situasjon hvor morselskapet i et konsern far problemer, vil det kunne
fa andre og sterkere konsekvenser for datterselskapene dersom mors-
elskapet er et operativt selskap enn dersom morselskapet er et hol-
dingselskap. Holdingmodellen gir dessuten den  Kklareste
avgrensningen mellom virksomheten i banken og virksomheten i for-
zikringsselskapet, noe som har betydning for det lopende tilsynsarbei-

et.

Finansdepartementet mener etter dette at DnB-konsernet ber or-
ganiseres etter en holdingmodell, jf. finl. § 2-2 annet ledd bokstav a,
med et holdingselskap som konsernspiss og eier av bade DnB og Vital.
Seknaden blir dermed 4 avsla, og endringen i konsernstrukturen som
folge av ervervet av Vital er forelopig ikke godkjent.»

Departementet nevner for ordens skyld at Banklovkommisjonen i sin fijerde
utredning har foreslatt at organisering etter holdingmodellen skal vere
hovedregelen for blandet finanskonsern, jf. Banklovkommisjonens utkast til
lov om finansforetak m.v. § 7-4 i NOU 1998: 14, side 213.
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4 Unntak fra eierbegrensningsreglene for
strategiske samarbeidsavtaler

Kommisjonens forslag

Banklovkommisjonen har foreslatt at eierbegrensningsreglene ikke er til hin-
der for at Kongen kan gi tillatelse til at eierandeler svarende til inntil 30 pro-

sent av kapitalen eller stemmene i et finansforetak eies av et annet norsk eller
utenlandsk finansforetak som ledd i en strategisk samarbeidsavtale mellom de
to foretakene og sa lenge avtalen gjelder. Banklovkommisjonen har begrunnet

forslaget slik (NOU 1998:14 side 108):

«Kommisjonen mener generelt at det ikke skal ses bort fra at man i are-
ne fremover kan fa en utvikling i finansnaeringen i retning av mer ny-
anserte  eierstrukturer og  sarlige, men  begrensede
samarbeidsformer. For at eierbegrensningsreglene ikke skal vaere til
hinder for langsiktig strategisk samarbeid eller allianser mellom fi-
nansforetak, foreslar kommisjonen at Kongen kan gi tillatelse til at ei-
erandeler svarende til inntil 30 prosent av kapitalen eller stemmene i
et finansforetak kan eies av et annet norsk eller utenlandsk finansfore-
tak, jf. § 6-1 annet ledd bokstav c¢). Det forutsettes at det er inngatt en
strategisk samarbeidsavtale mellom foretakene. Kommisjonen antar
at en slik oppmyking av eierbegrensningsregelen som é&pner for stra-
tegiske allianser bade mellom finansforetak i Norge, og ikke minst
mellom norske og utenlandske finansforetak, kan vere et bidrag til 4
sikre norske finansforetaks konkurranseevne.»

Forslaget er ogsa naeermere omtalt i NOU 1998:14 side 173-174:

«Det er et vilkar for a kunne gi tillatelse at det foreligger en avtale av
strategisk karakter mellom finansforetaket og aksjoneeren (det andre
finansforetaket). Det forutsettes at samarbeidsavtalen har et langsiktig
perspektiv og et innhold med reell betydning for foretakene, f.eks. i
form av bedret produksjon og/eller distribusjon e.l. av finansielle tje-
nester. Den gvre grense pa 30 prosent er valgt for 4 hindre at aksjonae-
ren som det er inngatt samarbeidsavtale med skal fa et blokkerende
mindretall.

Ved vurderingen av om tillatelse skal gis vil konkurranseforhold
og soliditet, som etter gjeldende regler, veere sentrale momenter. Selv
om bestemmelsen apner for at bade norske og utenlandske finansfore-
tak skal kunne eie inntil 30 prosent, antas det at det p.g.a. konkurran-
sesituasjonen i Norge generelt vil veere lettere a gi tillatelse til et
utenlandsk finansforetak som innleder samarbeid med et norsk finans-
foretak.

Dersom finansforetaket inngar samarbeidsavtaler med flere andre
finansforetak som ensker a ha eierandel pa 10 prosent eller mer i det
forstnevnte foretaket, kan den samlede eierandel for slikt eierskap
ikke overstige 30 prosent.

Bestemmelsen gjelder ikke enkeltpersoner eller andre foretak enn
finansforetak.

Tillatelsen faller bort dersom samarbeidsavtalens betydning redu-
seres eller avtalen avvikles.»
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Heringsinstansenes merknader

De heringsinstansene som har uttalt seg, er positive til dette forslaget til opp-
mykning av eierbegrensningsregelen. Enkelte heringsinstanser gir uttrykk
for et enske om en ytterligere oppmykning.

Kredittilsynet viser til at tillatelsen vil falle bort dersom samarbeidsavtalens
betydning reduseres eller avtalen avvikles. I den forbindelse uttaler Kredittil-
synet blant annet:

«Kredittilsynet er enig i at endringer av de forutsetninger som 1a til
grunn for tillatelsen kan gi grunnlag for a trekke denne tilbake. Etter
spesialmotivene forutsettes det at slike samarbeidsavtaler skal ha en
reell betydning for foretakene for eksempel i form av «bedret produk-
sjon og/eller distribusjon e.l av finansielle tjenester». A bli palagt a sel-
ge 20 % av aksjene i et finansforetak kan imidlertid fa stor betydning for
aksjenes kursutvikling, noe som kan vare uheldig bade for den som
palegges & avhende aksjene og for selskapets ovrige aksjonarer. Kre-
dittilsynet mener derfor at det ikke kan veere tilstrekkelig & trekke til-
bake tillatelsen at samarbeidsavtalens betydning reduseres, dersom
den fortsatt har reell betydning. Vurderingstemaet ma vaere om sam-
arbeidsavtalens betydning reduseres sa mye at tillatelse ikke ville bli
gitt dersom man la den endrede betydning til grunn ved vurderingen
av seknaden.»

Norges Bankstotter ogsa kommisjonens forslag om at inntil 30 prosent av kapi-
talen eller stemmene i et finansforetak kan eies av et annet finansforetak som
ledd i en strategisk samarbeidsavtale mellom partene. Norges Bank viser til at
regelverket bor vaere fleksibelt og ikke vaere til hinder for allianser som ikke

er betenkelige ut fra konkurransemessige vurderinger. Videre gir Konkurran-
setilsynet sin tilslutning til forslaget om & gjore unntak for eierandeler opp til 30
prosent som ledd i strategiske samarbeidsavtaler. Bankforeningen mener at
unntakene som foreslds av kommisjonen i utkastet § 6-1 annet ledd bokstav b)
og c¢) ikke ber veere avhengig av myndighetenes samtykke i hvert enkelt til-

felle. Sparebankforeningen stotter forslaget om a gjere unntak fra 10-prosent
regelen ved avtaler om strategisk samarbeid, men uttaler videre:

«Vi stetter sterkt det synet som her legges til grunn, men vi vil for var
del tilra at det ber kunne gis konsesjon for et slikt eierforhold over
grensen for «negativ kontroll», dvs. mer enn 1/3. Dette vil kunne bidra
til & sikre et tettere og mer forpliktende samarbeid mellom institusjo-
neﬁle, fordi den eiende institusjon om enskelig kan uteve «negativt fler-
tall».»

Forsikringsforbundet stotter ogsa kommisjonens forslag om unntak fra eierbe-
grensningsreglene ved inngéelse av strategiske samarbeidsavtaler. Forsi-
kringsforbundet mener imidlertid det ber kunne gjores unntak for eierandeler
inntil 50 prosent av kapitalen eller stemmene i slike situasjoner. Det vises til at
en slik innflytelse vil sikre sakalt «negativ kontroll» over et finansforetak, noe
som vil bidra til «et enda tettere og mer forpliktende samarbeid mellom insti-
tusjonene.» Forsikringsforbundet uttaler videre i forbindelse med eierbe-
grensningsreglene:

«Forsikringsforbundet legger videre til grunn at deleide finansforetak
kan veere bersnoterte. Dette kan ha betydning bade fordi det er natur-
lig & ha ekstern representasjon fra minoritetseiere og ut fra finansier-
ingshensyn, jf. den likviditet som bersnotering gir.
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(...)

For evrig mener Forsikringsforbundet at det er viktig at myndig-
hetenes konsesjonsvilkér i forbindelse med sammenslainger av finans-
foretak er klare og forutsigbare. Etter Forsikringsforbundets syn ber
myndighetene i sine vurderinger i slike saker legge hovedvekt pa kon-
kurranse og soliditet.»

Neeringslivets Hovedorganisasjon (NHO) mener at unntaket ogsa ber gjelde
for andre enn finansforetak. NHO uttaler i den sammenheng:

«Med de raske omstruktureringer som i dag skjer innen alle naeringer,
kan det ikke utelukkes at finansforetak ogsa kan ha behov for andre ei-
ere enn finansforetak, for eksempel eiere innen IT, telekommunika-
sjon eller distribusjon.

Utviklingen av nye IT-lgsninger innen finansnaeringen er i rivende
utvikling, og er meget kostnadskrevende. Det kan derfor ikke uteluk-
kes at finansforetak kan fa bade teknologiske og skonomiske fordeler
med aksjonarer innen dette felt. Tilsvarende hensyn kan lett fremtvin-
ge seg ogsa pa distribusjonssiden, da finansforetak kan nyte godt av
andres distribusjonskanaler. Allerede i dag yter enkelte butikkjeder
visse former for finansielle tjenester.

NHO vil derfor foresla at bestemmelsen utvides til at ogsa andre
enn finansforetak kan erverve opptil 30 % av kapitalen.

Dessuten mener vi at Kriteriet om en strategisk samarbeidsavtale
er for streng. Vi mener det vil gi en mer fleksibel losning hvis Kkriteriet
er at det dreier seg om et ordinaert samarbeid til fordel for foretakene.
Hvis ledelsen i foretakene forst har besluttet et slikt samarbeid, ber
dette ogséa godkjennes.»

Departementets vurdering

Det pagar na en rask utvikling av finanssektoren bade i Norge og internasjo-
nalt. Denne utviklingen pavirker konkurransesituasjonen i Norge. Det vises til
naermere omtale av dette i St. meld. nr. 11 (1999-2000) (Kredittmeldingen
1998).1 en slik situasjon er det viktig at ogsa norske finansinstitusjoner har til-
strekkelige utviklingsmuligheter, blant annet med hensyn til samarbeid og

allianser i Norge og pa tvers av landegrensene. Ved 4 sikre norske finansinsti-
tusjoner utviklingsmuligheter, styrkes ogsd muligheten for at det utvikles

konkurransedyktige enheter. For & bidra til & styrke utviklingsmulighetene
for norske finansinstitusjoner, ensker departementet & dpne for en viss utvi-

delse av norske finansinstitusjoners handlefrihet med hensyn til 4 utvikle naer-
mere samarbeid med andre finansinstitusjoner i Norge og i utlandet. Banklov-
kommisjonen har som nevnt foreslatt en utvidet adgang til & fa dispensasjon til
a eie storre minoritetsposter i forbindelse med strategisk samarbeid, og forsla-
get har fatt bred tilslutning fra heringsinstansene. Departementet slutter seg

i hovedsak til dette forslaget.

Det er foreslatt av Banklovkommisjonen at vedkommende store minori-
tetseier ogsa skal kunne stemme for sine aksjer. Banklovkommisjonen har
foreslatt at eierandelen skal kunne vaere pa inntil 30 prosent. Det er vist til at
dette er noe under den eierandel som vil gi negativ kontroll pa generalforsam-
lingen dersom alle meotte. Departementet viser til at en minoritetseier med 30
prosent vil kunne fa meget stor innflytelse, avhengig av hvordan de ovrige
aksjene er fordelt. Det er ikke vanlig at alle aksjonaerer meter eller er repre-
sentert pa generalforsamlinger i sterre, bersnoterte, selskaper. Dette innebae-
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rer blant annet at en stor aksjonaer ofte vil kunne oppna negativ kontroll med

en eierandel som ligger en del under 1/3 av aksjene. Vedtektsendring krever

i utgangspunktet tilslutning fra minst to tredeler av sa vel de avgitte stemmer

som av den aksjekapital som er representert pa generalforsamlingen. Depar-

tementet vil derfor foresla at grensen for slike store eierposter settes til 25 pro-
sent av aksjene eller stemmene.

Det er bare andre norske og utenlandske finansinstitusjoner som vil
kunne fa tillatelse til & eie en slik stor minoritetspost. Enkelte heringsinstanser
har tatt til orde for at samarbeidsavtaler kombinert med store minoritetsposter
ogsa ber kunne inngas med andre typer foretak enn finansinstitusjoner. En
slik utvidelse av kretsen av mulige samarbeidspartnere ville gi norske finans-
institusjoner storre valgmuligheter. P4 den annen side ville det reise en del
spersmal omkring avgrensningen mellom finansinstitusjonen og foretak som
driver annen virksomhet. Departementet viser til at spersmalet om betydelig
eierskap av andre enn finansinstitusjoner ble grundig vurdert i tilknytning til
behandlingen av Ot. prp. nr. 41 (1986-87) om finansieringsvirksomhet og
finansinstitusjoner, og at standpunktet fra den gang prinsipielt sett ikke star i
noen annen stilling i dag. Banklovkommisjonen har i fijerde utredning opplyst
at de vil vurdere om den generelle bestemmelsen om godkjenning av samar-
beidsavtaleri finl. § 2-7 skal utvides til & omfatte samarbeidsavtaler med andre
enn finansinstitusjoner. Departementet vil derfor foresla at adgangen til 4
innga strategiske samarbeidsavtaler kombinert med store minoritetsposter
begrenses til avtaler inngatt med andre finansinstitusjoner (norske eller uten-
landske).

Det er foreslatt et vilkar om at den store minoritetsposten skal vaere i kom-
binasjon med en avtale om strategisk samarbeid mellom de to finansinstitusjo-
nene. Med uttrykket «strategisk samarbeidsavtale» legger departementet til
grunn at det ma stilles kvalitative krav til avtalens innhold, den mé ha en viss
langsiktighet, og den méa omfatte en eller flere viktige deler av finansinstitusjo-
nens eller konsernets virksomhetsomrader. Implisitt folger det ogsa av lovfor-
slaget at avtalen ma inneholde et element om eierskap av en stor aksjepost,
enten ensidig eller gjensidig. Det vises for ovrig til spesialmerknadene til den
foreslatte bestemmelsen i NOU 1998:14 side 173-74, som er sitert ovenfor.

Departementet antar videre at det ber stilles krav til hvordan den aktuelle
norske finansinstitusjonen inngér en eventuell slik avtale om strategisk sam-
arbeid. Fordi avtalen bade skal vaere langsiktig og ha et omfattende innhold,
ber vedtak etter departementets syn treffes av generalforsamlingen, med fler-
tall som for vedtektsendring. Dette innebaerer normalt krav om 2/3 av de
avgitte stemmer.

Tilsynsmyndighetene vil méatte vurdere de enkelte avtalene konkret i for-
bindelse med eventuelle ssknader om dispensasjon.
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5 Etablering av holdingmodell for blandet
finanskonsern

Heringsforslaget

I det nevnte lovforslaget vises det til at «[m]yndighetene har gitt uttrykk for at
blandet finanskonsern fortrinnsvis skal organiseres etter holdingmodellen»,
og at det i samsvar med dette i forbindelse med Den norske Banks Kjop av
Vital Forsikring ASA er stilt som vilkar at DnB-konsernet skal organiseres
etter holdingmodellen. Om behovet for en lovendring uttales det i heringsfor-
slaget blant annet folgende:

«Organisering av finanskonsern etter holdingmodellen innebzerer at
det ma etableres et rent eierselskap (holdingselskap) som skal veere
konsernspiss i konsernet. For konsern som fra for er organisert med
en operativ finansinstitusjon (i praksis bank eller forsikringsselskap)
som konsernspiss, kan det i praksis tenkes tre mater for hvordan en
omorganisering til en holdingmodell kan gjennomferes pa:

a) Den operative finansinstitusjonens samlede aktiva og passiva over-
dras til et annet selskap som virksomheten viderefores i. Den forst-
nevnte finansinstitusjonen blir dermed et rent eierselskap (hol-
dingselskap).

b) Den operative finansinstitusjonen stifter et nytt datterselskap, og
gir aksjeeierne tilbud om & overdra sine aksjer til det nye selskapet
mot 4 fa aksjer i dette. Det nye selskapet blir dermed et rent eier-
selskap (holdingselskap).

¢) Den operative finansinstitusjonen oppretter et nytt datterselskap
som igjen oppretter et datterselskap. Det gjennomferes deretter
fusjon mellom finansinstitusjonen og det nyopprettede datter-dat-
terselskapet med sistnevnte selskap som det overtakende selskap.
Fusjonen gjennomferes etter reglene om konsernfusjon i asl/asal
§§ 13-2 annet ledd. Aksjeeierne gis vederlagsaksjer i det nyoppret-
tede datterselskapet som med dette blir et rent eierselskap (hol-
dingselskap).

Alle tre alternativene har Klare rettslige ulemper. Den viktigste
ulempen ved alternativ a er at det innebaerer en overforing av aktiva og
passiva til det nye datterselskapet. En overfering av forpliktelser kan
etter norsk rett som utgangspunkt ikke gjennomferes uten samtykke
fra kreditorene. I praksis vil det by pa store problemer & innhente slikt
samtykke ved overforing av en finansinstitusjons samlede virksomhet.
Samtykkekravet innebaerer at dette alternativet for praktiske formal er
utelukket hvor det er en sterre banks eller forsikringsselskaps virk-
somhet som skal overfores til et datterselskap. Denne fremgangsma-
ten kan dessuten ha skatte- og avgiftsmessige ulemper for selskapet.

Ved alternativ b skjer det ingen overforing av aktiva og passiva,
men alternativet innebzerer en ombytting av aksjeeierstatusen til det
nye eierselskapet. Etter gjeldende lov krever dette medvirkning fra
hver enkelt aksjeeier, eller i alle fall minst 90% av aksjeeierne, jf asl § 4-
26/asal § 4-25. En innlgsning av minoriteten etter de nevnte reglene i
aksjelovgivningen, vil innebaere at minoriteten mé innleses med kon-
tantvederlag for & oppna at det nye morselskapet blir 100 % eier av de
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underliggende selskapene. Dette kan medfere utbetaling av et betyde-

lig belop som svekker selskapets soliditet. Under enhver omstendig-

het er det for et planleggingsformal ikke mulig 4 baseres seg pa at s

1rgleget som 90% av aksjeeierne vil akseptere et frivillig tilbud om om-
ytting.

Alternativ ¢ kan i utgangspunktet gjennomferes ved tilslutning fra
to tredeler av den aksjekapitalen som er representert pa generalfor-
samlingen og uten tilslutning fra selskapets kreditorer og andre med-
kontrahenter. Dette gjelder imidlertid med det unntak at overdragelse
av partsstatus ved fusjon etter den enkelte avtale kan representere et
mislighold. Dette vil i praksis veere tilfelle ved de aller fleste langsikti-
ge innlansavtaler. Dessuten kan det veere usikkert om kontraktsfor-
hold som er undergitt utenlandsk rett kan overfores uten medvirkning
fra den annen part.»

For a redusere de rettslige og praktiske konsekvensene knyttet til en omorga-
nisering av et finanskonsern til en holdingmodell foreslas det lovfestet en
alternativ fremgangsmate for omorganisering. Det er foreslatt en ny § 2a-16 i
finansieringsvirksomhetsloven kapittel 2a IV, som vil gi hjemmel for omorga-
nisering av finanskonsern til en holdingmodell ved at aksjeeierne i det opera-
tive morselskapet far byttet om sine aksjer med aksjer i et eierselskap (hol-
dingselskap). Omorganisering etter lovforslaget har fellestrekk med den
fremgangsmate som er beskrevet som alternativ b) ovenfor. Den sentrale for-
skjellen er at etter den foreslatte nye bestemmelsen vil aksjebyttet folge som
en konsekvens av generalforsamlingsvedtak om a organisere konsernet etter
holdingmodellen. Ved at beslutningsmyndigheten legges til generalforsamlin-
gen, har forslaget ogsa fellestrekk med selskapsrettslig fusjon og fisjon, som
legger avgjorelsesmyndigheten i denne type selskapsrettslige omstrukture-
ringer til et kvalifisert flertall i generalforsamlingen. I heringsforslaget uttales
det ogsa:

«Det knytter seg ikke avgjerende betenkeligheter til lovforslaget. De
underliggende verdiene til aksjene aksjeeierne gir fra seg og de aksje-
ne de mottar som vederlag vil vaere de samme. Aksjeeiernes situasjon
vil séledes reelt sett vaere uforandret.

Heller ikke andre interesser enn aksjeeierinteressene taler i ve-
sentlig grad mot lovforslaget. Kundenes, kreditorenes og andre med-
kontrahenters interesse er ikke berert, og vil under enhver
omstendighet veere ivaretatt ved at myndighetene har avgjerende inn-
flytelse over organiseringen av konsernet.»

Til gjennomferingen av aksjeombyttingen uttales det i heringsforslaget blant
annet:

«Annet ledd annet punktum regulerer den tekniske gjennomferingen
av aksjeombyttingen. Bestemmelsen forutsetter at det selskapet som
skal veere morselskap er stiftet pa forhand, og at dette selskapet vedtar
en aksjekapitalforheyelse som rettes mot aksjeeierne i den finansinsti-
tusjonen som skal fa sine aksjer ombyttet»

Forslaget gjelder bare fremgangsmaten for a fa organisert et finanskonsern
etter holdingmodellen, og berorer siledes ikke andre spersmal av betydning
for finanskonsern, slike som hva som kan inngd i et finanskonsern og hvem
som etter loven kan vaere morselskap i et finanskonsern.
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Lovforslaget er begrenset til 4 gjelde selve etableringen av morselskap
som nevnt i finansieringsvirksomhetsloven § 2a-2 bokstav d) (holdingsel-
skap). Det vises i heringsforslaget til at etableringen av holdingselskapet van-
ligvis vil bli fulgt opp med en ytterligere omstrukturering av konsernet med
sideordnede operative datterselskaper. Denne etterfolgende omstrukturerin-
gen omfattes ikke av lovforslaget, men ma gjennomferes med utgangspunkt i
de alminnelige reglene i aksje- og finansieringsvirksomhetsloven.

I departementets heringsbrev var ogsa Kredittilsynets kommentarer til
lovforslaget gjengitt. Kredittilsynet skrev der blant annet folgende:

«Kredittilsynet ser i utgangspunktet positivt pa et lovforslag som vil
gjore omdanning til en holdingmodell mindre omstendelig. Kredittil-
synet har ikke funnet grunn til & foresla noen vesentlige endringer i
lovteksten, men vil kort kommentere enkelte forhold:

1. Lovforslaget er ikke begrenset til blandede konsern. Kredittilsynet
serimidlertid ingen problemer med at det dpnes for at det ogsa kan
skje en omdanning til holdingmodell, eksempelvis i rene forsi-
kringskonsern, hvis aksjonerene ensker det.

2. Ordlyden omfatter ogsa dannelse av holdingselskap i delkonsern.
Eksempelvis vil en bank som er eiet av et holdingselskap, og som
eier eller pnsker a erverve en finansinstitusjon, kunne sgke omdan-
ning av delkonsernet etter den foreslatte bestemmelse. Resultatet
vil da bli et holdingselskap som eier et holdingselskap som eier
banken og finansieringsselskapet som sosterselskaper. Kredittil-
synet kan ikke se at dette innebzerer noe problem, fordi man vil ha
kontroll over konsernstrukturen - enten ved 4 si nei til omdannin-
gen, eller ved & sette vilkar som innebaerer at det mellomliggende
holdingselskapet ma fjernes.

3. Kravet om minst to tredelers flertall foreslés til overveielse byttet
ut med formuleringen «med flertall som for vedtektsendring» for &
fange opp et eventuelt strengere flertallskrav enn lovens normalre-
gel, jfr. aksjeloven/allmennaksjeloven § 5-18 tredje ledd. I de ulike
normalvedtektene, som danner utgangspunktet for Kredittilsynets
godkjennelse av finansinstitusjonenes vedtekter, er det to tredje-
delskravet som gjelder for vedtektsendringer. Det vil derfor bare
veere rent unntaksvis at en finansinstitusjon vil ha vedtekter som
avviker fra lovens normalregel.

4. Kredittilsynet har vurdert om det i lovteksten burde stilles krav til
det foretaket som skal bli holdingselskap, herunder om det skal
veere nystiftet, hvem som skal stifte, hva som skal skje med stifter-
ens aksjer m.m. Konklusjonen er imidlertid at disse forholdene vil
kunne ivaretas i konsesjonsbehandlingen knyttet til et eventuelt
samtykke.

5. I beskrivelsen av behovet for lovendringer omtaler advokatfir-
maet, i kommentaren til alternativ c), at overdragelse av partssta-
tus kan representere et mislighold av laneavtalene. Kredittilsynet
legger til grunn at advokatfirmaet har vurdert og konkludert med
at en omdanning i henhold til lovforslaget ikke vil fore til mislig-
hold av laneavtalene som folge av eventuelle «change in control»-
klausuler. Det tenkes her pa at banken, som part i laineavtalene, vil
bli eiet 100 prosent av holdingselskapet.

6. Kredittilsynet er ikke kjent med hvorvidt de skattemessige sidene
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ved en omdanning i henhold til forslaget er vurdert. Oppfatningen
er at det ber avklares at bestemmelsen er skatteneytral etter nor-
ske regler.»

Heringsinstansenes merknader

Den norske Bankforeningstiller seg positiv til forslaget i heringsbrevet, og utta-
ler:

«Bankforeningen har ved flere anledninger gitt uttrykk for skepsis mot
at myndighetene skal kunne palegge et finanskonsern 4 legge om til
en holdingmodell. Vi tar til etterretning at departementet bade mener
de har hjemmel for & gi slike palegg og at dette er nedvendig under git-
te omstendigheter. Mot denne bakgrunn stetter Bankforeningen fullt
ut det lovendringsforslag som er sendt pa hering.

Nar myndighetene velger 4 stille krav om holdingmodell er det ri-
melig at man legger lovgivningen til rette for at en omorganisering
skal kunne skje med rimelig hurtighet og innen fornuftige kostnads-
messige grenser.»

I vedlagt notat redegjor Den norske Bankforening for hvorfor omorganisering
i trad med lovforslaget etter Bankforeningens syn har klare fordeler fremfor
de alternativer som er mulige etter gjeldende rett. Bankforeningen uttaler:

«Etter eksisterende lovgivning er det tre alternative mater 4 gjennom-
fore overgangen til holdingsstruktur pa. Disse alternativene, en sékalt
overdragelsesmodell, et aksjebyttealternativ og en fusjonsmodell, er
naermere omtalt i notatet fra advokatfirmaet Bugge, Arentz-Hansen og
Rasmussen. Disse alternativene er etter Bankforeningens syn alle
tungvinte og vanskelige & gjennomfere i praksis.
Finansdepartementet sier seg i heringsbrevet enig i at en lovend-
ring som foreslatt vil kunne gjore gjennomferingen av en omorganise-
ring noe enklere og at visse usikkerhetsmomenter vil bli fjernet, men
synes & anta at fusjonsmodellen normalt ikke ber by pa vesentlige pro-
blemer. Vi er enige i at fusjonsmodellen er gjennomferbar, men mener
denne metoden medferer flere ulemper enn lovforslaget. Nedenfor fol-
ger noen punkter om hvorfor Bankforeningen mener fremgangsmaten

i lovforslaget er & foretrekke fremfor den sakalte fusjonsmodellen.

— Lovforslaget eliminerer risikoen for innsigelser fra kreditor. Etter
fusjonsmodellen vil det imidlertid matte utstedes et kreditorvarsel
som kan medfere innsigelser fra ulike typer av kreditorer, f.eks. fra
kreditor til sterre innlan, fra utlandet og kreditorer til krav under
garantier eller derivatavtaler.

Selve fusjonsmodellen kan virke noe kunstig og tjener bare som
redskap for gjennomferingen av omorganiseringen. Modellen er
mer komplisert enn lovforslaget, og kan veere vanskelig for kredi-
torer og andre medkontrahenter & forsta.

Videre vil en fusjon i henhold til enkelte kontrakter kunne repre-
sentere et mislighold. I enkelte kontraktsforhold kreves det dess-
uten samtykke for & kunne overfore kontraktene ved fusjon. Disse
problemstillingene vil imidlertid ikke oppsta ved en omorganise-
ring i henhold til lovforslaget.

— En fusjon krever at det utarbeides en rekke dokumenter, og vil
veere ressurskrevende bade internt og eksternt. En omorganise-
ring i henhold til lovforslaget vil veere en mindre omfattende
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omdannelsesprosess, og vil ta vesentlig kortere tid enn en fusjon.
I allmennaksjeselskaper skal en fusjon meldes til Foretaksregiste-
ret 1 maned for generalforsamlingen behandler saken jfr. allmenn-
aksjeloven § 13-13. Etter at vedtak om fusjon er truffet pa general-
forsamlingen vil kreditorene ha en frist pa 2 méaneder til 4 reise inn-
sigelser mot fusjonen. En fusjon vil derfor ta anslagsvis 4-6 méne-
der lengre tid enn omdanning etter lovforslaget.

— En fusjon vil normalt kreve en mer omfattende saksbehandling av
konsesjonsmyndighetene enn det legges opp til i lovforslaget.
Etter bestemmelsen i forretningsbankloven § 31 er det f.eks. et
seerlig krav til hering hos Fylkestinget/Oslo kommune. Lovforsla-
get vil derfor medfere en enklere saksbehandling, mindre ressurs-
bruk og mer effektiv hdndtering av saken hos myndighetene.»

Kredittilsynet har i sin heringsuttalelse ingen kommentarer til lovendringsfor-
slaget, ut over de som ble gitt tidligere og som var inntatt i heringsbrevet. Kre-
dittilsynet gjor imidlertid for ordens skyld oppmerksom pé at paragrafnumme-
ret 2a-16 er benyttet i forbindelse med lovendringen knyttet til dannelsen av
Gjensidige NOR-konsernet.

Norges Bank stotter forslaget, og gir ogsa sin stette til Kredittilsynets for-
slag om endring i den foreslatte bestemmelsens forste ledd fra to tredels fler-
tall til «med flertall som for vedtektsendring». Norges Bank uttaler at den «har
ingen merknader til Kredittilsynets kommentar om at muligheten for omdan-
ning ikke nedvendigvis ber begrenses til kun & gjelde blandede finanskon-
sern, men at den ogsa kan anvendes pa ordinaere finanskonsern, f eks rene for-
sikringskonsern».

Neeringslivets Hovedorganisasjon stetter forslaget, men forutsetter at i de
tilfellene hvor et slikt finanskonsern er en del av et steorre industrikonsern,
skal reglene kun gjelde for finanskonsern-delen av konsernet.

Skattedirektoratet har merknader til den i heringsbrevet siterte oppfatning
fra Kredittilsynet om at «det ber avklares at bestemmelsen er skatteneytral
etter norske regler». Skattedirektoratet uttaler:

«Fordi Kredittilsynets merknad ikke kommenteres fremstar det som
litt uklart hva som er Finansdepartementets forutsetning. Hvis forut-
setningen er skattengytralitet, i betydningen kontinuiteti alle henseen-
der bade pa selskaps- og aksjonaerniva, vil denne i utgangspunktet ikke
for noen del vaere oppfylt uten saerskilt lovregulering. Finansdeparte-
mentet har etter omdannelsesloven av 1961 del II adgang til & dispen-
sere fra gevinstbeskatning pa aksjonaerniva. For tapssituasjonen gis
det i dag ingen sarregel. Det kan pekes pé flere spersmal og regule-
ringsbehov, dersom en forutsetning om kontinuitet skal oppretthol-
des. Innbetalt aksjekapital, jf sskl § 3-2, antas & burde bli den samme i
den nye mor som i gammel datter. Den nye mors inngangsverdi pa ak-
sjene i den eldre datter antas 4 burde vere lik de konverterende aksjo-
neerers inngangsverdi. Det kan i séfall reises spersmal om aksjene skal
fa samme inngangsverdi eller om hver aksje ma individualiseres pa
mors hand. I sa fall antas det & gi formidable registreringsoppgaver.
Avhengig av hvor strengt kontinuitetshensynet skal ivaretas kan det
ogsareises spersmal om hvordan omdanningen vil pavirke aksjonaere-
nes utbyttemuligheter.

Skattedirektoratet vil frarade at skattespersmalene forsekes ord-
net som vilkar i en konsesjonssak.»
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De ovrige heringsinstanser som har avgitt uttalelser har stilt seg positive til
forslaget.

Departementets vurdering

Ved departementets vedtak av 2. juli 1998, angaende DnBs erverv av Vital For-
sikring ASA, ble det som nevnt ikke gitt samtykke til at konsernet etter erver-
vet skulle kunne organiseres etter en datter-dattermodell. Departementet la i
sin vurdering til grunn at forarbeidene til reglene om finanskonsern i finansi-
eringsvirksomhetsloven legger opp til at blandede finanskonsern, i tilfeller der
selskapsformen ikke er til hinder for det, som hovedregel skal organiseres
etter en holdingmodell. Ved Kredittilsynets senere godkjenning av konsern-
strukturen i DnB-konsernet i november 1998, ble det stilt som vilkar at DnB-
konsernet skulle organiseres etter en holdingmodell.

Departementet legger til grunn at en omorganisering av finanskonsern fra

et konsern med et operativt selskap som konsernspiss til et konsern med et
holdingselskap som konsernspiss vil vaere enklere a gjennomfere etter en
endring av finansieringsvirksomhetsloven som foreslatt i heringsnotatet.
Etter forslaget vil generalforsamlingen i et operativt morselskap med kvalifi-
sert flertall kunne beslutte at konsernet skal omdannes til en holdingmodell,
og vedtaket vil ogsa innebeere at aksjeeiernes aksjer byttes om med aksjer i
det nyopprettede aksjeselskapet (holdingselskapet).

Selv om behovet for en bestemmelse som gjor det enklere & omdanne
finanskonsern til en holdingmodell vil vaere storst ved danning av blandet
finanskonsern, der Finansdepartementet som hovedregel vil stille som vilkar
at konsernet skal organiseres med et holdingselskap som konsernspiss, vil
forslaget ikke veere begrenset til blandede finanskonsern. Forslaget vil der-
med ogsa apne for at det pa en enklere mate kan skje en omdanning til hol-
dingmodell i for eksempel et rent forsikringskonsern, dersom et kvalifisert
flertall av aksjonzerene ensker dette.

Etter aksjeloven/allmennaksjeloven § 5-18 forste ledd krever beslutning
om & endre vedtektene i et aksjeselskap/allmennaksjeselskap tilslutning fra
minst to tredeler sa vel av de avgitte stemmer som av den aksjekapital som er
representert pa generalforsamlingen. Etter aksjeloven/almennaksjeloven § 5-
18 tredje ledd kan det i vedtektene fastsettes strengere flertallskrav enn det
som folger av forste ledd. Departementet er pa denne bakgrunn enig med Kre-
dittilsynet i at kravet til minst to tredelers flertall i forslaget ber byttes ut med
formuleringen «med flertall som for vedtektsendring», for & fange opp et even-
tuelt strengere flertallskrav enn det som folger av lovens normalregel.

Forslaget vil ogsa omfatte etablering av holdingselskap i delkonsern.
Eksempelvis vil en bank som er eiet av et holdingselskap, og som eier eller
onsker & erverve en finansinstitusjon, kunne seke omdanning av delkonsernet
etter den foreslatte bestemmelse. Resultatet vil da i utgangspunktet bli et hol-
dingselskap som eier et holdingselskap som eier banken og den ovrig finans-
institusjon som sgsterselskaper. Fordi en beslutning om omdanning etter for-
slaget skal godkjennes av Kongen, vil imidlertid en slik struktur kunne forhin-
dres, ved a sette som vilkér at det mellomliggende holdingselskapet ma fjer-
nes, eventuelt ved & nekte samtykke til omdanningen.
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I heringsforslaget vises det til at gjennomferingen av aksjeombyttingen
etter den foreslatte bestemmelse forutsetter at det selskapet som skal vaere
morselskap (holdingselskapet) er stiftet pa forhand, og at dette selskapet ved-
tar en aksjekapitalforheyelse som rettes mot aksjeeierne i den finansinstitusjo-
nen som skal fa sine aksjer ombyttet. Departementet finner ikke grunn til & ga
naermere inn pa det rent tekniske forholdet til stiftelsesreglenes anvendelse pa
det nye morselskapet i denne proposisjonen.

I Kredittilsynets kommentar til lovforslaget, som er gjengitt under avsnitt
5 ovenfor, legger Kredittilsynet til grunn at en i heringsforslaget har vurdert
og konkludert med at en omdanning i henhold til lovforslaget ikke vil fore til
mislighold av laneavtalene som folge av eventuelle «change in control»-klau-
suler. Finansdepartementet har forelagt Kredittilsynets forutsetning for DnB,
som i brev av 15. oktober 1999 uttaler:

«Den norske Bank ASA's innlan bestar av:
Innskudd fra andre banker

Trekk pa linjer i Norges Bank

Utenlandske obligasjonslan

Norske obligasjonslan

Enkeltstdende lan dokumentert ved laneavtaler

G wiboH

Innskudd fra andre banker vil ordineert ha en meget beskjeden
dokumentasjon som ikke inneholder misligholdsklausuler. Lan som
opptas ved trekk pa linjer i Norges Bank vil folge Norges Banks stan-
dard avtaler som ikke inneholder noen klausul om mislighold ved end-
ring i bankens eierskap.

For innlanene nevnt under punktene 3 - 5 er det inngétt avtaler som
inneholder misligholdsklausuler, men ingen av disse utleser mislig-
hold som felge av endring pé eiersiden.

De nevnte laneavtaler inneholder heller ikke klausuler som statu-
erer mislighold i tilfelle der banken oppherer & vaere et bersnotert sel-
skap, men i stedet blir et selskap 100% eiet av et holdingselskap.»

Departementet legger etter dette til grunn at en omorganisering av DnB-kon-
sernet etter forslaget ikke vil ha betydning for bankens innlansavtaler.

En omorganisering etter forslaget vil i utgangspunktet utlgse realisasjons-
beskatning av de aksjonzerer som far ombyttet sine aksjer. I medhold av lov av
9. juni 1961 nr. 16 om tillegg til lov om skatt av formue og inntekt (skatteloven)
18. august 1911 nr. 8 avsnitt II, kan det fremmes seknad overfor Finansdepar-
tementet om lempning av eventuell skattepliktig gevinst pa aksjene. Fordi det
ikke er adgang til & avskjeere fradrag for eventuelt tap ved realisasjonen av
aksjene, vil omdanning etter forslaget kunne medfere asymmetrisk skatte-
messig behandling av gevinster og tap. Asymmetrisk skattemessig behand-
ling er imidlertid et generelt problem ved ulike former for omstruktureringer.
Dette gjelder blant annet alle former for konserndannelser hvor det sekes om
skattelemping etter avsnitt Il i loven av 9. juni 1961 nr. 16, og likeledes ved kon-
serninterne overferinger av eiendeler etter forskrift av 13. mai 1991 nr. 336 om
skattefrie overferinger mellom aksjeselskaper og mellom deltakerlignede sel-
skaper med hovedsakelig samme eierinteresser. Departementet viser ogsa til
at en av de tre alternative fremgangsmater som etter gjeldende rett kan brukes
til & omdanne et finanskonsern til en holdingmodell, vil kunne gi asymmetrisk



Kapittel 5 Ot.prp.nr.9 20
Om lov om endringer i lov 10. juni 1988 nr. 40 om finansieringsvirksomhet og finansinstitusjoner (eier-
begrensningsregler og holdingmodell)

skattemessig behandling. Departementet mener etter dette at muligheten for
at omdanning av et finanskonsern etter forslaget vil kunne gi asymmetriske
skattemessige virkninger, ikke ber tillegges vesentlig vekt som argument mot
det fremsatte forslaget.
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6 Lovforslagets administrative og skonomiske
konsekvenser

Formaélet med forslaget til endring av eierbegrensningsreglene er a utvide
norske finansinstitusjoners handlingsrom i forbindelse med samarbeid med
andre finansinstitusjoner. Eventuelle seknader vil beslaglegge ressurser i Kre-
dittilsynet og Finansdepartementet. For ovrig vil forslaget neppe innebaere
okonomiske eller administrative konsekvenser av betydning.

Lovforslaget som apner for & organisere morselskapetiet konsern etter en
holdingselskapsmodell vil etter departementets vurdering heller ikke med-
fore administrative konsekvenser av betydning. For konsesjonsmyndighetene
antas det at behandling av seknad om samtykke til omorganisering etter den
foreslatte bestemmelse kan fortone seg noe enklere enn tilfellet vil vaere etter
gjeldende rett. Departementet antar imidlertid at dette til en viss grad vil veere
avhengig av den enkelte seknad og de konkrete forhold i den enkelte sak. For
de aktuelle finanskonsern som skal foreta en omorganisering til en holding-
modell, vil en omorganisering etter forslaget vaere enklere og antagelig min-
dre kostnadskrevende enn etter gjeldende rett.

Forslaget vil kunne medfere noe merarbeid for ligningsmyndighetene i
forbindelse med eventuelle seknader om lempning av gevinstbeskatning ved
ombytting av aksjeeiernes aksjer fra det tidligere operative morselskapet til
det nystiftede holdingselskapet. Forslaget vil ogsa under gitte omstendigheter
kunne medfere asymmetrisk behandling av skattemessige gevinster og tap.
Adgang til & seke skattelemping av skattemessig gevinst, og mulighet for
asymmetrisk skattemessig behandling av gevinster og tap, vil imidlertid ogsa
foreligge ved en av de tre alternative fremgangsmaéter for omdanning etter
gjeldende rett. De skonomiske konsekvensene av forslaget antas 4 vare
begrenset.
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7 Merknader til bestemmelsen

Til ny finl. § 2-2 annet ledd nr. 10:

Forslaget til unntak fra eierbegrensningsreglene gir mulighet for etablering
av eierposter pa 25 prosent eller mindre av aksjekapitalen i finansinstitusjoner
organisert som aksjeselskap eller allmennaksjeselskap. Det bererer ikke
adgangen til 4 eie grunnfondsbevis eller annen kapital utledet av finansinstitu-
sjoner organisert pa annen méte. Bestemmelsen i finansieringsvirksomhetslo-
ven § 2-4 annet ledd kommer til anvendelse slik at forslaget innebaerer at det
kan stemmes for alle aksjene. Forslaget blir derfor ogsa et unntak fra hoved-
regelen om stemmerettsbegrensninger i gjeldende finansieringsvirksomhets-
lov § 24 forste ledd, jf ogsa forsikringsvirksomhetsloven § 5-8. Grensen pa 25
prosent av kapitalen eller stemmene er satt av hensyn til & begrense den
mulige innflytelsen som oppnas med en slik stor minoritetspost.

Dersom en strategisk samarbeidsavtale inngas mellom flere enn to finans-
institusjoner, vil det vaere adgang til - ved myndighetenes tillatelse - 4 fordele
den store minoritetsposten pa flere eiere, men summen av slike eventuelle
poster over 10 prosent ma likevel ikke overskride 25 prosent av kapitalen eller
av stemmene.

Det kreves generalforsamlingsvedtak som for vedtektsendringer i den
finansinstitusjonen der hvor eierandelen skal veere over 10 prosent i forbin-
delse med en slik strategisk samarbeidsavtale. Dette innebaerer vanligvis at
det kreves tilslutning fra minst to tredeler sa vel av de avgitte stemmer som av
den aksjekapital som er representert pd generalforsamlingen, jf aksjelovene §
5-18.

Dersom en norsk finansinstitusjon etablerer en eierandel som represente-
rer 20 prosent eller mer av aksjekapitalen eller stemmene i en annen norsk
finansinstitusjon vil konsolideringsreglene i finansieringsvirksomhetsloven §
2a-9 komme til anvendelse. I henhold til § 2a-9 tredje ledd kan Kredittilsynet
gi palegg om konsolidering for andeler ned til 10 prosent.

Ved vurderingen av en konsesjonsseknad vil det bli lagt vekt pa a folge de
gjeldende strukturpolitiske retningslinjer. Hensynet til soliditet og konkur-
ranse i finansnaeringen vil métte tillegges stor vekt. En eventuell dispensasjon
fra 10 prosent eierbegrensningen vil gjelde for strategiske samarbeidsavtaler
bare sa lenge den strategiske samarbeidsavtalen erikraft. Det legges til grunn
at konsesjonsmyndigheten trekker tilbake dispensasjonen dersom forutset-
ningene for dispensasjonen ikke lenger er til stede. Ved eventuelle endringer
av den strategiske samarbeidsavtalen vil vurderingstemaet for konsesjons-
myndigheten veere hvorvidt samarbeidsavtalens betydning reduseres s mye
at tillatelse ikke ville blitt gitt dersom man hadde lagt den endrede avtalen til
grunn ved vurderingen av seknaden. Tillatelsen vil falle bort dersom avtalen
opphorer.

Til ny finl. § 2a-16:

Forslaget til bestemmelse om etablering av holdingselskap gir generalforsam-
lingen i morselskap i finanskonsern mulighet til & vedta at konsernet skal orga-
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niseres med et holdingselskap som morselskap. Beslutningen krever flertall
som for vedtektsendring, jf aksjelovene § 5-18. Etter bestemmelsen vil gene-
ralforsamlingens vedtak om omdanning av konsernet til en holdingmodell
innebzere at aksjeeierenes aksjer i det operative morselskapet blir byttet om i
aksjer i et nyopprettet holdingselskap. Generalforsamlingens beslutning kre-
ver samtykke av Kongen. Annet ledd annet punktum innebzerer at de aksjene
som skal utstedes i bytte for de aksjer som overferes anses tegnet i og med
generalforsamlingens beslutning etter forste ledd. Tredje ledd regulerer det
naermere tidspunkt for nar aksjeeierne skal anses for aksjeeiere i det nye
morselskapet (holdingselskapet).

Finans- og tolldepartementet
tilrar:

At Deres Majestet godkjenner og skriver under et framlagt forslag til pro-
posisjon til Stortinget om lov om endringer i lov 10. juni 1988 nr. 40 om finan-
sieringsvirksomhet og finansinstitusjoner (eierbegrensningsregler og hol-
dingmodell).

Vi HARALD, Norges Konge,
stadfester:

Stortinget blir bedt om & gjore vedtak til lov om endringer i lov 10. juni
1988 nr. 40 om finansieringsvirksomhet og finansinstitusjoner (eierbegrens-
ningsregler og holdingmodell) i samsvar med et framlagt forslag.

Tilrading fra Finans- og tolldepartementet ligger ved.
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Forslag til lov om endringerilov 10.
juni 1988 nr. 40 om finansieringsvirk-
somhet og finansinstitusjoner (eierbe-

grensningsregler og holdingmodell)

I

I lov 10. juni 1988 nr 40 om finansieringsvirksomhet og finansinstitusjoner
gjores folgende endringer:

§ 2-2 annet ledd nytt nr. 10 skal lyde:

—10. en norsk eller utenlandsk finansinstitusjon etter tillatelse fra Kongen kan ha
eierandeler svarende til inntil 25 prosent av aksjekapitalen eller stemmene i
en finansinstitusjon som ledd i en strategisk samarbeidsavtale, nar dette er
vedtatt av generalforsamlingen i den eide finansinstitusjonen med flertall
som for vedtektsendring, sd lenge avtalen gjelder.

Naveaerende § 2-2 annet ledd nr. 10 blir nytt nr. 11.

§ 2a-2 bokstav a annet punktum skal lyde:

Som finanskonsern regnes ogsa konserngruppe som etter § 2a-17 er etablert
ved en avtale mellom sparebank og gjensidig forsikringsselskap om at foretakene
skal ha et felles styre.

Ny § 2a-16 i lovens kapittel 2a avsnitt IV skal lyde:

§ 2a-16. Etablering av konsern med morselskap som nevnt i § 2a-2 bokstav d

Generalforsamlingen i en finansinstitusjon som eier eller onsker a eie en sd
stor eierandel i en annen finansinstitusjon at det bestar et konsernforhold mellom
de to institusjonene, kan med samtykke av Kongen beslutte at konsernet skal
organiseres med morselskap som nevnt i § 2a-2 bokstav d. Beslutningen krever
flertall som for vedtektsendring.

Beslutning etter forste ledd giennomfores ved at aksjeeierne i den finansinsti-
tusjonen hvor beslutningen er truffet, far sine aksjer byttet om med aksjer i det sel-
skapet som skal veere morselskap. Generalforsamlingens beslutning har virkning
som tegning av de aksjer som skal utstedes i det selskapet som skal veere morsel-
skap i bytte med de aksjer selskapet mottar.

Nar det er truffet generalforsamlingsbeslutning etter forste ledd og det selska-
pet som skal veere morselskap har truffet slike vedtak som ombyttingen forutsetter,
skal aksjeeierne registreres som aksjeeiere 1 aksjeeierregisteret til det selskapet
som skal veere morselskap, eventuelt skal de innfores i aksjeeierboken til dette sel-
skapet.
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Navaerende 2a-16 blir ny § 2a-17 i kapittel 2a avsnitt V.

II
Loven trer i kraft fra det tidspunkt Kongen bestemmer.
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