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Tilrdading fra Finansdepartementet av 28. mars 2003,
godkjent i statsrdd samme dag.
(Regjeringen Bondevik II)

1 Proposisjonens hovedinnhold

Finansdepartementet fremmer i denne proposisjo-
nen forslag til endringer i eierbegrensningsreglene
i lov 10. juni 1988 nr. 40 om finansieringsvirksom-
het og finansinstitusjoner (finansieringsvirksom-
hetsloven). Lovforslaget bygger pa en utredning
som er trykket som NOU 2002: 3 Eierbegrensning
og eierkontroll i finansinstitusjoner.
Finansinstitusjoner er underlagt et saerskilt re-
guleringsregime i alle land med en utviklet gkono-
mi. Slik saerskilt regulering skal dels ivareta forhol-
det til institusjonens kunder, og dels den rolle insti-
tusjonene innehar i samfunnsgkonomien for evrig.
Et seerlig aspekt ved institusjonenes rolle i sam-
funnsekonomien er deres rolle som kapitalforvalte-
re. Finansinstitusjoner kan i denne rollen eve stor
innflytelse i den ovrige skonomien og i samfunnet
for pvrig, dels gjennom kredittgivning og dels gjen-
nom deres rolle i egenkapitalmarkedet. En viktig si-
de av dette er at finansinstitusjonene forvalter spa-
remidler, herunder pensjonssparing og forsikring.
Denne innflytelsen gjor at det offentlige har en szer-
lig interesse i hvem som eier slike institusjoner. B&-
de i Norge og internasjonalt har man derfor lagt til
grunn at det er et behov for 4 regulere hvem som

kan eie finansinstitusjoner. Reguleringen vil gene-
relt variere fra land til land.

Etter gjeldende rett kan ingen i utgangspunktet
eie mer enn 10 prosent av aksjene i en norsk finans-
institusjon. Det er imidlertid gjort viktige unntak
fra denne hovedregelen. Det viktigste unntaket er
at andre finansinstitusjoner kan eie 100 prosent av
en annen finansinstitusjon. Dette unntaket apner
for sdkalte finanskonsern (flere finansinstitusjoner i
samme konsern). De sentrale hensyn bak eierbeg-
rensningsreglene har dels veert 4 motvirke kryssen-
de eierposisjoner mellom enkeltinstitusjoner og fi-
nanskonsern, siden slikt krysseie ville kunne redu-
sere den faktiske konkurransen i markedet. Videre
har kravet om eierspredning tatt sikte pa a sikre fi-
nansinstitusjonenes og finansnaeringens uavhen-
gighet i forhold til annet naeringsliv og i forhold til
enkelteiere. Dette har veert ansett viktig for bl.a. &
unngd eierstrukturer hvor store enkelteiere skal
kunne begunstige seg selv eller sine forretningsfor-
bindelser med saerlig gunstige 14n, garantier mv.

Gjeldende eierbegrensningsregler har virket i
snart 15 ar, og det er derfor naturlig & foreta en eva-
luering av hvilke hensyn eierbegrensningsreglene
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fortsatt ber ivareta og hvorledes en best ivaretar sli-
ke hensyn. I denne perioden har det skjedd vesent-
lige endringer bade nasjonalt og internasjonalt i for-
hold til finansinstitusjoners rammevilkar og virke-
mate. I tillegg har EFTAs overvakningsorgan
(ESA) reist spersmal ved om 10 prosent regelen er
i samsvar med E@QS-reglene om fri bevegelighet av
kapital.

Etter departementets vurdering har gjeldende
eierbegrensningsregler hatt viktige funksjoner i
forhold til oppfyllelsen av de formaél de skulle ivare-
ta. Departementet mener regelverket fortsatt ber
ha til formal & legge til rette for uavhengige finans-
institusjoner og en uavhengig finansneering. I til-
legg ber regelverket om eierskap sikre et effektivt
tilsyn med finansinstitusjonene. Gjeldende regel-
verk har imidlertid vist seg a vaere lite fleksibelt, og
vil i flere tilfeller favne videre enn det hensynene
bak reglene egentlig tilsier. Dette har bl.a. medfert
at det er innfort en rekke unntak fra hovedregelen.
Slik mangel pa fleksibilitet tilsier at en na i trad med
E@S-direktivene innferer storre grad av skjennsba-
serte elementer i regelverket.

EOQSreglene palegger medlemsstatene a sikre
at storre eiere av finansinstitusjoner anses som «eg-
net» i lys av behovet for 4 sikre en sunn og forsvar-
lig drift av institusjonen. Det er altsd ikke slik at
norske myndigheter kan fijerne 10 prosent regelen
uten & innfere et annet regelverk i stedet for dette.
Direktivene Kkrever bl.a. at enhver som ensker a er-
verve mer enn 10 prosent (og ved enske om & er-
verve mer enn 20, 33 eller 50 prosent) ma melde fra
til myndighetene forut for ervervet. Myndighetene
skal nekte ervervet i lopet av en tre maneders perio-
de, dersom erververen ikke anses som egnet.

I dette lovforslaget foreslas & oppheve gjelden-
de eierbegrensningsregler, og erstatte disse med et
skjonnsbasert system basert pd E@S-direktivene
for bank og forsikring. Det foreslds imidlertid en-
kelte regler som gér noe lenger enn den regelstruk-
tur som folger av direktivene, for pd denne maten &
ivareta de sarskilte hensyn departementet mener
fortsatt ber ligge bak regler om eierkontroll i fi-
nansinstitusjoner. Det vises i den anledning til at en
rekke andre E@JS-land har benyttet seg av det na-
sjonale handlingsrom direktivene og EF-traktaten
(og E@S-avtalen) gir til & fastsette noe mer konkre-
te regler enn det som kreves etter direktivene.

I samsvar med direktivene foreslids at enhver
som ensker 4 erverve mer enn 10 prosent av en fi-
nansinstitusjon, skal méitte seske myndighetene om
dette pa forhand. Likt med erverv av aksjer regnes
inngéelse av opsjonsavtaler mv. Saksbehandlingsti-

den kan ikke overstige tre maneder. Tilsvarende
skal gjelde ved erverv av mer enn 20 prosent. Dette
folger av direktivene. Ved slike erverv skal myndig-
hetene serlig vurdere om den omsekte eierande-
len vil veere i samsvar med hensynet til behovet for
egnede eiere, tilsynsmessige forhold, institusjo-
nens uavhengighet i forhold til enkelteiere og an-
net neeringsliv, og konkurransemessige hensyn.
Ved erverv av mer enn 25 prosent vil eieren kunne
oppné en form for kontroll over institusjonen, og
det foreslas derfor et sarlig skjennsregime for slike
erverv. Myndighetene skal i slike tilfeller vaere
overbevist om at ervervet ikke vil komme i strid
med de ovenfor nevnte hensyn. I tillegg skal myn-
dighetene kunne se hen til om ervervet vil lede til
uheldige virkninger for kapital- og kredittmarkede-
nes virkemaéte.

Det er det planlagte innehav av aksjer som skal
vurderes, slik at det i normale situasjoner vil veere
tilstrekkelig & seke én gang. Det ma ikke sekes pa
nytt forut for hver gang de angitte terskelverdier
faktisk passeres hvis den planlagte eierandel gjor at
vedkommende eier passerer flere terskler i forhold
til det eier i utgangspunktet har. Det foreslas at det
gis neermere regler i forskrift om hvilke opplysnin-
ger en spknad skal inneholde. Det legges til grunn
at offentlighetslovens alminnelige regler fir anven-
delse pa konsesjonssgknaden, slik at det vil bero pa
en konkret vurdering hvorvidt opplysninger i sok-
naden skal unntas fra offentlighet. Dersom det er-
verves aksjer mv. i strid med regelverket, foreslas
at disse skal matte avhendes. I samsvar med direk-
tivene, foreslds at avhendelse av aksjer som inne-
baerer at de nevnte terskelverdier passeres skal
matte meldes til myndighetene.

Eierbegrensningsreglene henger neert sammen
med andre regler i finanslovgivningen, og det fore-
slas enkelte tilpasninger i slike tilgrensende regler
som folge av de foreslitte endringene. Det foreslas
for det forste enkelte tilpasninger i regelverket for
stiftelse av forsikringsselskaper, slik at det ogséa for
slike selskaper skal gjelde et krav om offentlig teg-
ning (dette gjelder allerede for forretningsbanker).
Videre foreslds a oppheve de sarskilte stemme-
rettsbegrensningene for finansinstitusjoner, siden
disse reglene henger nzert sammen med eierbeg-
rensningsreglene. Det foreslds ogsd enkelte end-
ringer i de alminnelige konsesjonsreglene for fi-
nansinstitusjoner, som er ngdvendige for & oppfylle
vare EdS-forpliktelser. Opphevelse av de gjeldende
eierbegrensningsreglene nedvendiggjer ogsd en-
kelte endringer i reglene om organisering av fi-
nanskonsern.
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2 Bakgrunnen for lovforslaget

Finansdepartementet oppnevnte den 23. november
2001 en arbeidsgruppe som fikk i mandat & foreta
en evaluering av reglene om eierskap i norske fi-
nansinstitusjoner. Gruppen ble gitt folgende man-
dat:

«1. Ekspertgruppen skal foreta en evaluering av
lovreglene i finansieringsvirksomhetsloven, for-
sikringsvirksomhetsloven og forretningsbhank-
loven om eierskap i norske finansinstitusjoner
(«eierbegrensningsreglene»).

2. Gruppen skal vurdere sannsynligheten
for at EFTA-domstolen ikke gir Norge medhold
i en eventuell fremtidig rettssak om de norske
eierbegrensningsreglene er i samsvar med vare
E@Sforpliktelser. Utgangspunktet for denne
evalueringen skal skje pa bakgrunn av korres-
pondansen mellom Finansdepartementet og
EFTAs Overvikningsorgan (ESA) om de nor-
ske eierbegrensningsreglene.

3. Uavhengig av gruppens vurdering som
nevnt under pkt. 2, skal det videre vurderes om
eierbegrensningsreglene i noen grad ber en-
dres eller utdypes/nyanseres. En slik vurdering
skal inneholde en evaluering av hvilke offentli-
ge hensyn en bor seke & ivareta gjennom eier-
skapskontroll, og forslag til hvordan slike of-
fentlige hensyn vil kunne ivaretas i lovverket
(innenfor vare E@S-forpliktelser) .»

Arbeidsgruppen hadde folgende sammenset-
ning (titler og arbeidsplass angitt pa oppnevnelses-
tidspunktet):

— Professor dr. juris Erling Selvig, leder (Univer-
sitetet i Oslo)

— Seniorforsker Henrik Bull (Universitetet i Oslo)

— Avdelingsdirekter Tore Mydske (Finansdepar-
tementet)

— Konsernsjef Trond R. Reinertsen (E. A. Smith

AS)

— Konserndirekter Gunn Weaersted (Den norske

Bank)

Gruppen ble bistétt av professor dr. Peter-Christian
Miiller-Graff, direkter ved Institutt for europeisk
neeringsreguleringsrett, Universitetet i Heidelberg,
som ga en utredning om den norske eierbegrens-
ningsregelens forhold til E@S-avtalen.
Arbeidsgruppen avga 21. januar 2002 en utred-
ning til Finansdepartementet trykt som NOU 2002:

3 om eierbegrensning og eierkontroll i finansinsti-
tusjoner. Miiller-Graffs utredning er trykket som
vedlegg til NOU 2002: 3, og er omtalt seerskilt i
NOU 2002: 3 kapittel 0.2.3 og 4.3. Arbeidsgruppen
foreslar visse endringer i bestemmelsene i finansi-
eringsvirksomhetsloven § 2-2 og § 2-3 om eierbeg-
rensninger i finansinstitusjoner, der det fremgér at
ingen som hovedregel kan eie mer enn 10 prosent
av en finansinstitusjon. Utredningen folger som ut-
rykt vedlegg.

Departementet sendte arbeidsgruppens utred-
ning (NOU 2002: 3) pa hering 19. februar 2002 til
folgende institusjoner:

Akademikerne

Akademikernes Fellesorganisasjon
Aksjesparerforeningen i Norge
AktuarKonsulenters Forum

Alle departementene
Arbeidsgiverforeningen for Skip og offshorefartoy-
er

Banklovkommisjonen
Brenneysundregistrene

Datatilsynet

De selvstendige kommunale pensjonskasser
Den Norske Advokatforening

Den Norske Aktuarforening

Den norske Revisorforening

Det juridiske Fakultet, Universitetet i Bergen
Det juridiske Fakultet, Universitetet i Oslo
Det juridiske Fakultet, Universitetet i Tromse
Eiendomsmeglerforetakenes Forening
Finansforbundet

Finansieringsselskapenes forening
Finansneringens Hovedorganisasjon
Folketrygdfondet

Forbrukerombudet

Forbrukerradet

Handels- og Servicenzringenes
hovedorganisasjon

Handelshoyskolen BI

Kommunenes Sentralforbund
Konkurransetilsynet

Kredittilsynet

Landslaget for Regnskapskonsulenter
Landsorganisasjonen i Norge
Likestillingsombudet

Nord Pool ASA
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Norges Autoriserte Regnskapsforeres Forening

Norges Bank

Norges Bondelag

Norges Eiendomsmeglerforbund
Norges Fondsmeglerforbund

Norges Handelsheyskole

Norges Ingenigrorganisasjon

Norges Juristforbund

Norges Kommunerevisorforening
Norges Kooperative Landsforening
Norges Rederiforbund

Norges Rode Kors

Norges Skatterevisorers Landsforening
Norges Skogeierforbund

Norsk Bedriftsforbund

Norsk Helse- og Sosialforbund

Norsk Investorforum

NOS Clearing ASA

Norsk Tillitsmann AS

Norske Boligbyggelags Landsforbund
Norske Finansanalytikeres Forening
Norske Finansmegleres Forening
Norske Forsikringsmegleres Forening
Norske Kredittopplysningsbyréers forening
Norske Pensjonskassers Forening
Norske Privatskolers Landsforbund
Norske Sivilekonomers Forening
Nearingslivets Hovedorganisasjon
Oljeindustriens Landsforening

Oslo Bers

Premium Forvaltningssystemer AS
Regjeringsadvokaten

Riksadvokaten

Riksrevisjonen

Rikstrygdeverket

Sjeassuranderenes Centralforening

Skattebetalerforeningen
Skattedirektoratet

Skatterevisorenes Forening
Sparebankforeningen i Norge

Statistisk Sentralbyra

Stortingets ombudsmann for forvaltningen
Verdipapirfondenes Forening
Verdipapirsentralen
Yrkesorganisasjonenes Sentralforbund
OKOKRIM

Folgende institusjoner har kommet med merkna-
der:

Arbeids- og administrasjonsdepartementet
Den Norske Advokatforening

Den norske Revisorforening
Finansforbundet
Finansieringsselskapenes Forening
Finansnaringens Hovedorganisasjon
Forbrukerradet

Handels- og Servicenzeringens Hovedorganisasjon
Konkurransetilsynet

Kredittilsynet

Landsorganisasjonen i Norge

Norges Bank

Norske Finansanalytikers Forening

NOS Clearing ASA

Neerings- og Handelsdepartementet
Neringslivets Hovedorganisasjon

Oslo Bers

Sparebankforeningen i Norge
Utenriksdepartementet
Verdipapirsentralen

Horingsuttalelsene folger som utrykt vedlegg.
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3 Gjeldende rett

3.1 Norsk rett

Eierbegrensningsreglene mé prinsipielt holdes at-
skilt fra konsesjonsreglene. Konsesjonsreglene far
anvendelse ved erverv av en finansinstitusjon. Reg-
lene far ogsé anvendelse ved fusjoner, fisjoner og
overdragelse av en vesentlig del av virksomheten i
finansinstitusjoner. Reglene om konsesjon er stort
sett inntatt i lovgivningen for de enkelte typer av fi-
nansinstitusjoner og retter seg mot institusjonen
som sadan. Ved vurderingen av om konsesjon skal
gis, vil en bl.a. legge vekt pa soliditets- og konkur-
ranseforhold. Skjennsmyndigheten ma uteves i
trdd med vare EQJS-forpliktelser. Eierbegrensnings-
reglene er felles for alle finansinstitusjoner, og ret-
ter seg direkte mot de enkelte eierne i finansinstitu-
sjonene. Eierbegrensningsreglene er inntatt i finan-
sieringsvirksomhetsloven, og forutsetter i motset-
ning til konsesjonsreglene i utgangspunktet ingen
seerskilte vedtak fra tilsynsmyndighetene. Sam-
menhengen mellom de to regelsettene viser seg
ved at det bare kan gis konsesjon dersom ervervet
er i samsvar med eierbegrensningsreglene. I det
folgende vil kun eierbegrensningsreglene omtales
neermere. En vil imidlertid komme tilbake til forhol-
det til konsesjonsreglene i kapittel 8.
Hovedregelen om at ingen kan eie mer enn 10
prosent av aksjekapitalen i en finansinstitusjon fol-
ger av finansieringsvirksomhetsloven § 2-2 forste
ledd. Det er gjort viktige unntak fra denne regelen i
finansieringsvirksomhetsloven § 2-2 annet og tred-
je ledd. Det folger av annet ledd nr. 1, 2, 3, 4 og 5 at
10 prosent regelen i forste ledd ikke er til hinder for
at finansinstitusjoner inngar i konsernforhold med
andre finansinstitusjoner, forutsatt at det etableres
et eierskap pa 100 prosent. P4 grunn av reglene om
tvangsutlesning i aksjelovgivningen innebaerer det-
te i realiteten et krav om eierskap pa minst 90 pro-
sent. Det folger av annet ledd nr. 6 at kravet om 100
prosent eie ikke gjelder for utenlandske finansinsti-
tusjoner som erverver en norsk finansinstitusjon
som datterselskap, forutsatt at ervervet skjer etter
tillatelse gitt av Kongen med hjemmel i sarlovgiv-
ningen. Slike regler i szerlovgivningen forutsetter at
de ovrige aksjonaerer er finansinstitusjoner. Annet
ledd nr. 7, 8 og 9 gjor unntak for enkelte seerskilte
eierforhold, mens annet ledd nr. 10 apner for at en

norsk eller utenlandsk finansinstitusjon kan ha inn-
til 25 prosent av aksjene i en annen finansinstitu-
sjon som ledd i en strategisk samarbeidsavtale. Det
folger av annet ledd nr. 11 at Kongen i sarlige til-
feller kan gjore unntak fra eierbegrensningen i fors-
te ledd. Dispensasjon kan i prinsippet ogsa gis i
form av unntak fra hele finansieringsvirksomhets-
loven i medhold av finansieringsvirksomhetsloven
§ 1-3 annet ledd. Etter § 2-2 tredje ledd gjelder ik-
ke eierbegrensningsreglene for finansstiftelser
som nevnt i finansieringsvirksomhetsloven kapittel
2 avsnitt III om omdannelse av finansinstitusjoner.
Det er gjort naermere rede for gjeldende eier-
begrensningsregler i NOU 2002: 3 kapittel 2.

3.2 E@S-rett

Det folger av bank- og forsikringsdirektivene at det
ma veere et system pd plass for a sikre at storre ei-
ere av finansinstitusjoner anses som «egnet». Nor-
ske myndigheter kan altsa ikke uten videre fijerne
10 prosent regelen. Direktivene krever at enhver
som ensker & erverve mer enn 10 prosent (og ved
onske om & erverve mer enn 20, 33 eller 50 pro-
sent) ma melde fra til de enkelte lands relevante
myndigheter forut for ervervet. Myndighetene skal
nekte ervervet innen en tre maneders periode, der-
som erververen ikke anses som egnet. Egnetheten
skal vurderes i forhold til behovet for & sikre
«sound and prudent management of the credit insti-
tution» (sunn og forsvarlig drift av institusjonen).

Arbeidsgruppen omtaler E@JSretten bla. slik
(NOU 2002: 3 punkt 5.1 side 40-41):

«[M]edlemsstatene skal kreve at enhver person
som tar sikte p, direkte eller indirekte, & erver-
ve en kvalifisert eierandel i en kredittinstitusjon
(med konsesjon) skal gi melding pa forhand til
konsesjonsmyndigheten. Meldingen skal inne-
holde opplysning om hvor stor eierandel ved-
kommende tar sikte pa & erverve. Slik forhands-
melding skal ogsa gis dersom en person som al-
lerede er innehaver av en kvalifisert eierandel,
tar sikte pa & oke andelen ved & erverve ytterli-
gere andeler slik at personens samlede eieran-
del vil na opp i eller overstige henholdsvis 20,
33 eller 50 prosent, eller slik at kredittinstitusjo-
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nen blir datterselskap. Ogsa i tilfelle av gkning
mé forhandsmeldingen angi hvor stor ekning
som tilsiktes.

Den myndighet som mottar forhandsmel-
dingen, kan innen en frist pa tre maneder fra
mottakelsen motsette seg det planlagte ervervet
dersom, «in view of the need to ensure sound
and prudent management of the credit institu-
tion, they are not satisfied as to the suitability»
(egnethet) som eier nar det gjelder avsenderen
av meldingen. [Bestemmelsen sier for gvrig in-
tet om hvilke synspunkter som skal eller kan
legges til grunn ved vurderingen.] (...)

Med kvalifisert eierandel menes i EU-direk-
tivene forst og fremst en eierandel som repre-
senterer 10 prosent eller mer av kapitalen eller
stemmene i institusjonen, men definisjonen om-
fatter ogsa mindre eierandeler som gir adgang
til & uteve vesentlig innflytelse («to exercise a
significant influence over the management of
the undertaking»). Det dreier seg altsd her om
eierandeler som etter sin sterrelse generelt ma
sies 4 veere «strategiske» — ikke «finansielle»
plasseringer. Etter omstendighetene kan altsa
eierandeler pa mindre enn 10 prosent ogsi ha
en slik karakter.

Ved avgjerelsen av om en eierandel er en
«kvalifisert eierandel», skal en ta hensyn bade
til aksjer/eierandeler som aksjeeieren har eien-
domsrett til, og til ulike rettigheter til aksjer
med stemmerett som aksjeeieren har i tillegg.
Dessuten skal det tas hensyn til aksjer/rett til
aksjer som vedkommende «indirekte» eier eller
kontrollerer, samt, via regler om konsolidering,
til aksjer/rett til aksjer som eies/kontrolleres av
ulike grupper av sdkalt narstdende personer.»

For det andre er det gitt viktige regler i EOS-av-
talens hoveddel. Dette er regler av en annen art
enn i direktivene (som krever at nasjonal rett skal
inneholde visse regler), siden E@S-avtalens hoved-
del forbyr enkelte regler i nasjonal lovgivning. De
viktigste reglene i denne sammenheng er reglene
som etter omstendighetene forbyr restriksjoner pa
etablering og kapitalbevegelser. I en sdkalt «grunn-
gitt uttalelse» 30. oktober 2001, stiller ESA speors-
malstegn ved om den norske eierbegrensningsre-
gelen i realiteten er en restriksjon i strid med EQS-
avtalens artikkel 40 om frie kapitalbevegelser. Nor-
ske myndigheter har ikke akseptert ESAs anfor-
sler. I brev til ESA 22. mars 2001 og 31. januar 2002
gjores det rede for Finansdepartementets stand-
punkt om at de norske eierbegrensningsreglene er
i overensstemmelse med E@QS-retten. Arbeidsgrup-
pen har i samsvar med mandatet vurdert dette
spersmalet saerskilt, og innehentet i den anledning
en juridisk betenkning av professor Miiller-Graff
(Universitetet i Heidelberg). Pa bakgrunn av Miil-

ler-Graffs betenkning uttalte utvalget folgende
(NOU 2002: 3 side 8):

«Under forutsetning av at eierbegrensningsre-
gelen omfattes av E@QS-avtalen, legges det til
grunn at regelen vil utgjere en restriksjon i for-
hold til E@S-avtalens art. 40 om frie kapitalbeve-
gelser. Det vurderes videre som et dpent spors-
mal om en fra norsk side vil fi medhold i - eller
ikke fa medhold i — at eierbegrensningsregelen
likevel ma kunne godtas etter leeren om allmen-
ne hensyn. Miiller-Graffs konklusjon er mao. at
det pa flere omréader er et apent spersmal om
Norge vil vinne frem eller tape i en eventuell
sak for EFTA-domstolen. Arbeidsgruppen slut-
ter seg til denne vurderingen.»

Professor dr. Miiller-Graffs utredning er inntatt
i sin helhet som vedlegg 1 til NOU 2002: 3. Arbeids-
gruppens egen vurdering av spersmalet fremgéar av
NOU 2002: 3 kapittel 4. Arbeidsgruppen fant for ov-
rig spersmalet om gjeldende eierbegrensingsregler
lovlighet i forhold til vare E@S-forpliktelser & veere
av mindre interesse, siden den uansett fant det hen-
siktsmessig a foresla endringer i gjeldende regel-
verk.

3.3 Eierkontrollregler i Sverige og
Danmark

I NOU 2002: 3 pa side 44 heter det om gjennomfo-
ringen av eierkontrollregler i enkelte EU-stater
bl.a. at:

«I den danske lov 14. juli 2000 nr. 706 § 7b sies
det uttrykkelig at det planlagte ervervet bare
kan skje i henhold til godkjennelse fra Finanstil-
synet. Ervervet skal bare godkjennes dersom
det ikke strider mot hensynet til 4 sikre forsvar-
lig drift av vedkommende institusjon, og be-
stemmelsen sier for evrig intet om hvilke syns-
punkter som i tilfelle kan begrunne avslag. I til-
felle av overtakelse eller fusjon av finansinstitu-
sjoner vil det imidlertid i tillegg til tillatelse til
ervervet ogsa bli foretatt en bredere vurdering
innenfor rammen av de alminnelige konsesjons-
regler. (...)

Den svenske banklov (1987:627) kap. 7 § 10
fastsetter generelt at erverv av kvalifisert eie-
randel «far ske bara efter tilstind av Finansin-
spektionen», og legger til at tillatelsen skal veere
meddelt for ervervet. Etter § 11 skal tillatelse
gis om det kan antas at erververen ikke kom-
mer til & motvirke en sunn utvikling av bankens
virksomhet og om erververen ogsa ellers er eg-
net som utever av en vesentlig innflytelse pa le-
delsen av banken. Tillatelse skal nektes dersom
erververen i vesentlig grad har tilsidesatt sine
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plikter i neeringslivsforhold eller i andre ekono- For en omtale av gjennomferingen i enkelte

miske forhold, eller har gjort seg skyldigistraff-  andre EU-stater vises det til NOU 2002: 3 side 44 til
bare handlinger.» 45.
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4 Generelt om behovet for revisjon av
eierbegrensningsreglene

4.1 Innledning

Etter departementets vurdering har gjeldende eier-
begrensningsregler hatt viktige funksjoner i for-
hold til oppfyllelsen av de formal de skulle ivareta.
Det vises i den anledning til arbeidsgruppens vur-
dering av eierbegrensningsreglenes faktiske virk-
ninger i NOU 2002: 3 punkt 3.3 som departementet
i hovedsak slutter seg til. Det vises ogsa til den
nermere omtalen av hensynene bak eierbegrens-
ningsreglene nedenfor under punkt 4.2.1.

Reglene har né virket i snart 15 ar, og det har i
denne perioden skjedd vesentlige endringer i Nor-
ge og internasjonalt av betydning for finansinstitu-
sjonene og finansmarkedene. Det vises i den anled-
ning bla. til at E@QS-avtalen nd er gjennomfort i
norsk rett, og at dette har endret konkurransesitua-
sjonen for norske finansinstitusjoner i forhold til
tidligere. I tillegg har det skjedd betydelige endrin-
ger i var interne regulering av kredittforholdene.
Etter departementets vurdering var det bl.a. i lys av
denne utviklingen naturlig &4 vurdere om det ber fo-
retas endringer i gjeldende eierbegrensningsreg-
ler. I prinsippet mener departementet det er natur-
lig & foreta en slik evaluering uavhengig av ulike an-
forsler om at de norske eierbegrensningsreglene
ikke er i samsvar med vare E@S-forpliktelser. Dis-
kusjonen rundt forholdet til vare E@QS-forpliktelser
aktualiser imidlertid en slik evaluering. Det vises i
den anledning ogsé til arbeidsgruppens vurderin-
ger i NOU 2002: 3 side 39 som departementet i ho-
vedsak slutter seg til.

P4 denne bakgrunn finner departementet det
naturlig & drefte mer generelt hvilke hensyn regler
om eierkontroll i finansinstitusjoner ber ivareta (ne-
denfor punkt 4.2), og deretter vil en se naermere pa
hvilken reguleringsform som mest hensiktsmessig
vil kunne ivareta disse hensynene i fremtiden (ne-
denfor punkt 4.3). En stir overfor valget mellom
det en kan kalle en forbudsbasert lesning (med ut-
gangspunkt i gjeldende 10 prosent regel) eller det
man kan betegne som en skjonnsbasert lgsning
(med utgangspunkt i EOS-direktivene for bank og
forsikring).

4.2 Generelle hensyn bak regler om
eierkontroll i finansinstitusjoner

4.2.1 Hensyn bak gjeldende

eierbegrensningsregler

Gjeldende eierbegrensningsregler ble utformet pa
1980-tallet. I NOU 1983: 52 Forsikring i Norge ble
det foreslatt nye regler om eierbegrensninger for
forsikringsselskaper. I tillegg ble det foreslatt gene-
relle eierbegrensningsregler i NOU 1986: 5 Kon-
kurransen pa finansmarkedet. Regjeringen sluttet
seg 1 hovedsak til forslagene i de nevnte utrednin-
gene, jf. Ot.prp. nr. 41 (1986-87). Stortinget fattet
vedtak som i hovedsak var i samsvar med Regjerin-
gens forslag, jf. Innst. O. nr. 58 (1987-88).

Nar det gjelder begrunnelsen for & regulere fi-
nansinstitusjoners adgang til d eie andre finansinsti-
tusjoner, er det i lovforarbeidene saerlig lagt vekt pa
a sikre uavhengige finansinstitusjoner som konkur-
rerer effektivt med hverandre. I innstillingen til fi-
nanskomiteen heter det siledes (Innst. O nr. 58
(1987-88) kapittel V «Begrensning i eierandeler og
stemmerettsbegrensninger»):

«Flertallet slutter seg til departementets vurde-
ringer og viser til at begrensning av eierandele-
ne som foreslatt vil motvirke sammenveving av
eierinteressene og stimulere til skt konkurran-
se. Uten en slik eierbegrensning vil etablerte in-
stitusjoner kunne uteve markedsmakt og virke
hindrende for at nye selskaper etableres.»

Nar det gjelder begrensningen pa adgangen for
andre enn finansinstitusjoner til a ha eierandeler i fi-
nansinstitusjoner, er dette begrunnet pa felgende
mate i innstillingen (Innst. O nr. 58 (1987-88) kapit-
tel V «Begrensning i eierandeler og stemmeretts-
begrensninger»):

«Hovedbegrunnelsen for 4 begrense private ak-
sjoneerers eierandeler i bank eller for sé vidt i fi-
nansvesenet generelt har vert:

— en sammenblanding av kreditor- og eierin-
teresse kan anses som lite heldig da dette vil
kunne fore til uheldig kredittgivning.

— en har ensket & unnga privat bankiervirk-
somhet fordi finansinstitusjonene har en
samfunnsmessig rolle a spille. Det vises til
at de fleste bedrifter og husholdninger er
brukere av banktjenester.
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— en eierstruktur som ikke er spredd kan fore
til en sterk maktkonsentrasjon. Dette vil
gjelde spesielt for de storre finansinstitusjo-
ner.

Flertallet vil ogsa vise til andre forhold som er
viktige for vurderingen av private aksjonaerers
eierandeler i finansinstitusjoner:

— med dominerende eierposisjon vil en eier
kunne ove innflytelse pad finansinstitusjo-
nens daglige drift og disposisjoner. Dersom
eieren er en bank eller et forsikringsselskap
vil Kredittilsynet ha fullt innsyn i morselska-
pet. Dette vil ikke veere tilfelle dersom eie-
ren (konsernspissen) er et industriforetak,
eller en annen ikke-finansinstitusjon.

— en finansinstitusjon mé forutsettes 4 fole et
moralsk ansvar for 4 stette opp om dattersel-
skap dersom dette er en finansinstitusjon,
for & opprettholde tilliten i markedet. Det vi-
ses her til begrunnelsen for innferingen av
konsoliderte egenkapitalkrav. Dette méa i
mindre grad antas 4 veaere tilfelle dersom
morselskapet er et industriforetak.»

Det er gjort naermere rede for det rettspolitiske
grunnlaget for eierbegrensningsreglene i NOU
2002: 3 punkt 3.2.

4.2.2 Arbeidsgruppens forslag

Arbeidsgruppen mener at «hovedpilarene i det
rettspolitiske grunnlag for lovfesting av et regel-
verk om eierskap i finansinstitusjoner fortsatt har
gyldighet». Arbeidsgruppen uttaler bla. i NOU
2002: 3 side 31-32):

«Arbeidsgruppen vil generelt fremheve at en
ved en rettspolitisk vurdering av regelverket
om eierskap i finansinstitusjoner ber ta ut-
gangspunkt i regelverkets viktigste virkninger i
den foreliggende situasjon. Ved vurderingen
ma de ulemper som i enkelte sammenhenger
kan knyttes til regelverket, i alle tilfelle veies
opp mot de hovedhensyn som regelverket skal
ivareta. Ved en slik samlet vurdering vil derfor
regelverkets generelle virkninger nar det gjel-
der & motvirke uheldig konsentrasjon av gkono-
misk makt i samfunnet, & sikre finansinstitusjo-
nenes uavhengighet i forhold til andre akterer i
nearingslivet, og 4 legge forholdene til rette for
effektiv konkurranse i finansmarkedet, matte
tillegges sarlig vekt. Arbeidsgruppen antar at
en her stir overfor overordnede malsetninger
som pa sikt vanskelig lar seg ivareta uten gjen-
nom ryddige og gjennomsiktige eierstrukturer
innenfor finansnaeringen. Hovedprinsippene i
gjeldende regelverk har siledes fortsatt solid
rettspolitisk forankring. Dette ber tas som ut-

gangspunkt og veere retningsgivende ved utfor-
mingen av lovgivningen pa omradet.»

Arbeidsgruppens uttaler videre (G NOU 2002: 3

side 29):

«For det forste, utviklingen i sa vel finansneerin-
gen som i naeringslivet for gvrig har fort til at
virksomheten i stadig sterre grad er blitt kon-
sentrert i — etter norske forhold — store gkono-
miske enheter og grupperinger. Samtidig er fi-
nansneringens rolle i forhold til annet naerings-
liv og for de store befolkningsgruppene okt ve-
sentlig bade i bredde og betydning. Det almin-
nelige krav om eierspredning i finansinstitusjo-
nene som gjeldende lovgivning inneholder, vil
under slike samfunnsforhold ha som ett av sine
hovedmal & motvirke at det skjer en for sterk
konsentrasjon av gkonomisk makt i samfunnet
som falge av konsentrasjon av eierskap i finans-
institusjonene. Kravet om eierspredning vil
samtidig bidra til 4 sikre de enkelte finansinsti-
tusjonenes og finansnaeringens uavhengighet i
forhold til de ogvrige deler av naeringslivet. Dette
innebarer bl.a. at betydelige eiere ikke skal
kunne utnytte sin eierposisjon til & oppnéa kredit-
ter eller andre fordeler til seg selv eller sine for-
retningsforbindelser.

For det annet, regelverket om eierskap i fi-
nansinstitusjoner og de krav til eierstrukturen i
konsernforhold som dette medferer, har — til
tross for utviklingen i retning av feerre og storre
enheter — generelt sett frembrakt en ryddig ei-
erstruktur innen finansneeringen. De store fi-
nanskonsern og andre frittstiende institusjoner
fremtrer 1 dag som kontrollert av prinsipielt og
praktisk sett innbyrdes uavhengige eierstruktu-
rer. Arbeidsgruppen mener at dette ikke minst i
vare dager er en forutsetning for effektiv kon-
kurranse i finansmarkedet mellom uavhengige
leveranderer av finansielle tjenester. Den kon-
sentrasjon av finansneeringen som har funnet
sted i lepet av perioden etter 1988 da regelver-
ket ble vedtatt, gjer at hensynet til effektiv kon-
kurranse na ma tillegges vesentlig sterre vekt
enn tidligere.

Arbeidsgruppen vil serskilt peke pa at re-
gelverket om eierskap i finansinstitusjoner — i
motsetning til hva som fra tid til annen blir hev-
det — ikke har hatt og heller ikke ni har som
oppgave & begrense eller motvirke strukturen-
dringer i finansneeringen. Heller ikke generelt
sett har regelverket over tid utgjort noe hinder
av betydning i forhold til de vesentlige struktur-
endringer som har funnet sted, bl.a. med ster-
kere konsentrasjon som resultat. At de eier-
strukturer som etableres ved oppkjep og fusjo-
ner, ma veere i samsvar med regelverket om ei-
erskap, har riktignok i praksis fungert som et
minstevilkar for konsesjon. Regelverket har li-
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kevel ikke stengt for — og har etter sitt formal
heller ikke til oppgave & erstatte — en bredere
konsesjonspolitisk vurdering av de ulike etap-
per i utviklingen, basert bl.a. pa strukturpolitis-
ke overveielser. Det er her viktig 4 trekke et
skille mellom antatte virkninger av regelverket
om eierskap og resultatene av den strukturpoli-
tikk som til enhver tid er gjennomfert innenfor
rammen av konsesjonslovgivningen. Slik Ar-
beidsgruppen ser det, kan derfor strukturen-
dringene i finansnaeringen i lopet av de siste 10—
15 ar sies i hovedsak & gjenspeile den konse-
sjonspolitikk som har veert fort i denne perio-
den.»

Pa denne bakgrunn foreslar arbeidsgruppen &
lovfeste enkelte retningslinjer for forvaltnings-
skjennet. Disse retningslinjene vil omtales naerme-
re nedenfor under punkt 6.1.

4.2.3 Horingsinstansenes merknader

Horingsinstansene har noe ulike syn pa hvilke hen-
syn som bar ligge til grunn for et nytt norsk regel-
verk. Enkelte heringsinstanser mener i samsvar
med arbeidsgruppen at hovedhensynene bak gjel-
dende eierbegrensningsregler fortsatt ber ha gyl-
dighet, og at en seker & benytte det «nasjonale
handlingsrom» som E@S-reglene antas & gi ved ut-
formingen av nye lovregler.

Landsorganisasjonen i Norge (LO) og Finansfor-
bundet mener eierbegrensningsreglene ber kunne
ivareta flere hensyn. LO mener at myndighetene
maé vurdere om eierskapet er egnet til 4 ivareta sun-
ne holdninger knyttet til soliditet, langsiktighet og
vilje og evne til & bidra til samarbeid med og utvik-
ling av norsk naerings- og arbeidsliv. Finansforbun-
det uttaler at:

«Finansforbundet finner at det er av sterst mu-
lig viktighet at et nytt regelverk videreforer
prinsippene som skal ligge til grunn for det nor-
ske regelverket slik at man ogsa i fremtiden
unngdr en uheldig konsentrasjon av gkonomisk
makt, begrensninger av konkurransen pa fi-
nansomradet og eierandeler som kan innbzre
en trussel mot finansforetakenes uavhengighet.

Pi den annen side er det for forbundet vik-
tig at vi i Norge ikke har regler som forer til at
finansforetak velger a lokalisere sin virksomhet
til andre land og svekke den norske finansielle
infrastrukturen slik at norsk naringsliv og pri-
vatkundene mister tilgangen til kapital og kom-
petanse som de norske finansforetakene i dag
representerer. Det er derfor viktig at vi har kon-
kurransedyktige rammebetingelser ogsa for fi-
nansnaringen, men at de tilpasses de prinsippe-
ne som er nevnt over.»

Arbeids- og administrasjonsdepartementet, Advo-
katforeningen, Finansieringsselskapenes Forening og
Forbrukerradet synes heller ikke 4 ha innvendinger
til de hensyn arbeidsgruppen fremhever. Arbeids-
og administrasjonsdepartementet peker pa at krys-
seierskap i stor utstrekning vil svekke konkurran-
sen mellom finansinstitusjoner og hindre effektiv
konkurranse. Forbrukerradet peker pa at det er i
forbrukernes interesse & sikre solide finansinstitu-
sjoner og legge til rette for skikkelige konkurranse-
forhold i finansnaeringen. Den Norske Advokatfor-
ening mener at regelverket fortsatt bor seke a sikre
uavhengige finansinstitusjoner. Finansieringssel-
skapenes Forening uttaler at:

«Finansinstitusjonene antas generelt 4 spille en
viktig rolle i samfunnet og en har derfor ensket
aregulere eierforholdene for 4 begrense enkelt-
personers/foretaks innflytelse, [og for & bidra
til] tilfredsstillende konkurranse mellom institu-
sjonene, oversiktlige eierstrukturer, gode kon-
trollmuligheter mm.»

Kredittilsynet mener det er vesentlig 4 legge
vekt pa de hensynene som arbeidsgruppen viser til,
blant annet behovet for & sikre uavhengighet og
konkurranse samt & motvirke krysseierskap. Kre-
dittilsynet mener videre at gjeldende regelverk har
vist svakheter, og uttaler at regelverket i noen grad
har bidratt til en defensiv bevaringsstrategi, frem-
for en mer offensiv og positiv utvikling av en solid
norsk finansnaering. Kredittilsynet konstaterer et-
ter dette at vektleggingen av de ulike hensyn nok
har endret seg noe over tid.

Norges Bank tar til orde for at eierbegrensnings-
reglene skal ivareta et begrenset sett av hensyn.
Norges Bank stetter at de hensyn arbeidsgruppen
legger vekt pa ber viderefores og legges til grunn
for praktiseringen av regelverket. Etter Norges
Banks syn ber likevel myndighetene i sin behand-
ling legge hovedvekten pa vurdering av eierens eg-
nethet, samt hensynet til & sikre uavhengige finans-
institusjoner, et effektivt tilsyn og finansiell stabili-
tet. Norges Bank uttaler at:

«Arbeidsgruppen viser til at de sentrale hensyn
bak dagens eierbegrensningsregler er & sikre
uavhengige finansinstitusjoner og en uavhengig
finansneering for & motvirke for sterk konsen-
trasjon av skonomisk makt i samfunnet. Videre
vil en slik uavhengighet sikre de enkelte finans-
institusjonenes og finansneeringens uavhengig-
het i forhold til de ovrige deler av naeringslivet
og i forhold til enkelteiere og slike eieres forret-
ningsforbindelser. I tillegg skal regelverket leg-
ge til rette for effektiv konkurranse mellom fi-
nansinstitusjoner ved 4 motvirke vesentlig inn-
byrdes eierskap mellom dem (krysseie).
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Etter Norges Banks vurdering er dette vikti-
ge hensyn som bidrar til 4 understotte stabilite-
ten i det finansielle systemet og legge til rette
for mest mulig velfungerende kapital- og kre-
dittmarkeder.»

Finansneeringens Hovedorganisasjon (FNH) me-
ner at de hensyn eierkontrollreglene skal ivareta,
ber begrenses til eieres egnethet, samt andre hen-
syn av soliditetsmessig art. Dette begrunnes med
at det vil bidra til sterre forutberegnelighet for ak-
terene, samtidig som det ber kunne virke positivt
med sikte pa ekt tempo i saksbehandlingen. Videre
mener FNH at myndighetene som et ledd i egnet-
hetskontrollen ber pase at eierstrukturen i et fore-
tak eller konsern er tilstrekkelig oversiktlig, bl.a.
som grunnlag for et effektivt tilsyn med virksomhe-
ten.

Horingsinstansenes merknader til de mer kon-
krete retningslinjene for forvaltningsskjennet blir
nermere omtalt under punkt 6.1.

4.2.4 Departementets vurdering

Departementet vil innledningsvis understreke fi-
nansinstitusjonenes viktige rolle i samfunnsekono-
mien. De seerskilte lovkrav som gjelder for finansin-
stitusjoner i alle land med en velutviklet gkonomi,
ma sees i lys av dette. Slik regulering skal dels iva-
reta forholdet til institusjonens kunder, og dels den
rolle institusjonene innehar i samfunnsekonomien
mer generelt. Et saerlig aspekt ved institusjonenes
rolle i samfunnsekonomien er deres rolle som for-
valtere av sparemidler og kapital for evrig. Bade
banker og forsikringsselskaper forvalter store ver-
dier, og har derfor stor innflytelse i den ovrige oko-
nomien. Slik innflytelse uteves dels gjennom insti-
tusjonenes «eiermakt», og dels gjennom deres kre-
dittyting.

Eiermakt oppnas ved finansinstitusjoners er-
verv av aksjer og andre egenkapitalinstrumenter
som gir rett til innflytelse i andre foretaks styrende
organer. Finansinstitusjoners adgang til & oppna ei-
ermakt pa denne maten er underlagt visse begren-
singer i lovgivningen, men det kan nok likevel leg-
ges til grunn at finansinstitusjoner gjennom eierpo-
sisjoner innehar en betydelig innflytelse i annet nae-
ringsliv. Arbeidsgruppen legger til grunn at finans-
institusjonenes rolle i egenkapitalmarkedet er ve-
sentlig styrket de senere ar, jf. neermere omtale i
NOU 2002: 3 side 20.

Gjennom konsesjonsreglene er finansinstitusjo-
ner gitt et rettslig monopol pa kreditigivning. Kre-
dittgivning kan gi stor innflytelse i det gvrige nee-
ringsliv, siden tilgang til kapital er et nedvendig-

hetsgode for enhver neeringsvirksomhet. Dette
gjelder bade ved vurderingen av om Kkreditt skal
ytes i utgangspunktet, og ved eventuelle reforhand-
linger hvor eksempelvis banker kan yte reell makt i
forhold til de ovrige kreditorer. Hensynet til en ef-
fektiv allokering av samfunnets ressurser, tilsier at
finansinstitusjoner i sterst mulig grad baserer sin
kredittgivning pa objektive Kkriterier som lennsom-
het og risiko.

Samlet sett innehar derfor finansinstitusjoner
betydelig innflytelse i det evrige neeringsliv. I hvil-
ken grad enkeltinstitusjoner innehar en slik makt,
beror dels pa deres storrelse og dels pa konkurran-
seforholdene i det aktuelle markedet.

Det er bl.a. pd denne bakgrunn av betydning &
ha visse rammer for hvem som kan ha betydelige
eierandeler i finansinstitusjoner. Eierskap i en fi-
nansinstitusjon gir pd samme méte som eierskap i
annen naeringsvirksomhet rett til 4 stemme pa ge-
neralforsamlingen, rett til 4 pavirke styresammen-
setningen og annen indirekte innflytelse gjennom
mer eller mindre formelle pavirkningsmuligheter
en storre eierandel gir. Det ma kunne antas at slik
eiermakt er betydelig dersom eierandelen oversti-
ger 10 prosent, siden det sjelden finnes aksjoneerer
med tilsvarende eierposter i foretaket. Finansinsti-
tusjoner sarpreges videre ved at de har forholdsvis
lite egenkapital i forhold til sin forvaltningskapital.

Etter departementets syn er det viktig & ta slike
forhold knyttet til institusjonsmakt og eiermakt i
betraktning ved vurderingen av hvorledes eierkon-
trollen i norske finansinstitusjoner ber organiseres.
Det vises for ovrig til arbeidsgruppens redegjorelse
i NOU 2002: 3 side 20-21 som departementet i ho-
vedsak slutter seg til.

Bank- og forsikringsdirektivene angir en natur-
lig basis for vurderingen av hvilke hensyn eierkon-
trollreglene ber ivareta. Etter bankdirektivet artik-
kel 16 skal myndighetene vurdere hvorvidt erver-
ver er egnet til & sikre en sunn og forsvarlig drift av
institusjonen. En slik vurdering av egnethet bor ta
utgangspunkt i erververs personlige egnethet, i lys
av bl.a. vedkommendes skonomiske soliditet og
tidligere handleméate mv.

Et annet formal bak regelverket bor veere 4 sik-
re et effektivt tilsyn med institusjonen. Hensynet til
effektivt tilsyn vil bl.a. vaere relevant ved vurderin-
gen av i hvilken grad ikke-finansielle eiere (som ik-
ke selv er underlagt tilsyn) ber komme inn pa eier-
siden. Videre vil hensynet vaere sentralt ved vurde-
ringen av hvilken eierandel som bor kreves der en
finansinstitusjon har eierandeler i en annen finans-
institusjon. Etter departementets vurdering ma det
fortsatt tilstrebes klare eier- og ansvarsforhold i fi-
nanskonsern.
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I tillegg mener departementet at regelverket
ber sikre finansinstitusjonens uavhengighet i forhold
til annet neeringsliv og eiere som kunne tenkes a be-
nytte sin innflytelse til & begunstige seg selv, sine
forretningsforbindelser eller private forbindelser
med gunstige 1an, garantier mv. Kontroll over for
eksempel et storre finanskonsern gir stor innflytel-
se i annet neeringsliv. En ber derfor fortsatt seke &
unngd at ikke-finansielle eiere skal kunne oppna
uforholdsmessig stor innflytelse i evrig naeringsliv
gjennom innehav av betydelige eierinteresser i nor-
ske finansinstitusjoner, siden dette vil kunne dpne
for disposisjoner motivert av utenforliggende hen-
syn. Videre méa en fortsatt seke a unnga at ikke-fi-
nansielle eiere benytter sin posisjon til & oppné for-
deler (for eksempel billig kreditt, herunder kreditt
som ellers ikke ville ha blitt gitt pga. for hey risiko)
til seg selv eller til sine forretningsforbindelser el-
ler private forbindelser. Slike interessekonflikter
gir ogsa incitamenter til 4 stille seerlig strenge vil-
kér for kunder som for eksempel konkurrerer med
vedkommende betydelige eiers egen virksomhet.
Dersom det ikke tas rene forretningsmessige hen-
syn, si kan dette g ut over andre kunder i vedkom-
mende finansinstitusjon, finansinstitusjonens lenn-
somhet, og derved ogsé ga ut over de andre eierne.
I verste fall vil andre matte gi inn med midler i fi-
nansinstitusjonen i en redningsaksjon. Det kan vi-
dere medfere samfunnsekonomisk tap dersom ka-
pitalen ikke tilflyter de best funderte prosjekter.

Gjeldende regler har ogsd som formal & sikre
en eierstruktur som legger til rette for en effektiv
konkurranse mellom finansinstitusjoner. En rekke
heringsinstanser mener at slike hensyn ikke bor
veere relevant ved eierkontrollen. Departementet
viser imidlertid til at konkurransehensyn ivaretas i
gjeldende regelverk ved at en unngar uheldig krys-
seie mellom finansinstitusjoner. Etter departemen-
tets syn bor dette fortsatt vaere et hensyn bak nye
regler om eierkontroll. I den forbindelse nevnes at
ogsa de alminnelige konkurransemyndighetene et-
ter omstendighetene vil kunne vurdere erverv av fi-
nansinstitusjoner. Det understrekes at slike vurde-
ringer foretatt med hjemmel i finansieringsvirk-
somhetsloven ikke vil veere bindende for Konkur-
ransetilsynets tolkning og skjennsutevelse etter
konkurranseloven. Dette har ikke medfert nevne-
verdige problemer i praksis. Videre ma det anses
som en Klar fordel for bide myndigheter, aktorer
og markedet for egvrig at finansmyndighetene vur-
derer eventuelle konkurransehensyn, slik at en re-
duserer faren for motstridende vurderinger fra hhv
finansmyndigheter og alminnelige konkurranse-
hensyn. Dette tilsier at ogsd konkurransehensyn
inngar i skjennsvurderingen. Nar det gjelder for-

holdet til konsesjonsreglene, vises til neermere om-
tale i punkt 8.5.

Etter departementets vurdering ber en pa den-
ne bakgrunn ta sikte pa 4 viderefore de sentrale
hensyn bak gjeldende eierbegrensningsregler. Dis-
se hensynene gar noe lenger enn det som kreves
etter EQS-direktivene, men etter departementets
syn kan ikke dette tillegges avgjorende betydning.
Det vises til at en rekke andre E@QS-land har lovreg-
ler som gér lenger enn det som direkte folger av
strukturen i direktivene, jf. neermere omtale i NOU
2002: 3 punkt 5.4. Det vises videre til at direktivbe-
stemmelsene er meget generelle, og at det neppe
er grunnlag for 4 hevde pa generelt grunnlag at
gjennomferingen av den modell EJS-direktivene
gir anvisning pa vil gi et mindre restriktivt regel-
verk enn et regelverk som gér noe lenger i angivel-
sen av konkrete skjgnnstemaer. Resultatet vil av-
henge av gjennomfering og praksis ved skjennsute-
velsen.

Arbeidsgruppen har pa enkelte punkter lagt
vekt pa hensynet til minoritetsaksjonaerer i finans-
institusjoner. Etter departementets syn ber imidler-
tid ikke regelverket om eierkontroll i finansinstitu-
sjoner serskilt ivareta slike hensyn. Regelverket i
aksje- og verdipapirlovgivningen ma antas a gi et
hensiktsmessig vern av minoritetsaksjonzerer i nor-
ske allmennaksjeselskaper, herunder minoritetsak-
sjonazrer i finansinstitusjonene. Arbeidsgruppen
har under utarbeidelsen av de enkelte retningslin-
jer i tillegg foreslatt & regulere forhold som neppe
ivaretas i gjeldende eierbegrensningsregler. Det vi-
ses i den forbindelse til forslaget om at myndighete-
ne skal kunne vektlegge hvorvidt ervervet vil med-
fore en uensket strukturutvikling i regioner med
spredt bosetning eller nzeringsliv. Etter departe-
mentets vurdering ber ikke eierkontrollregelverket
ivareta et slikt formal. Hensynet til distrikter mv.
bor ivaretas av andre virkemidler enn finanslovgiv-
ningen. Det vises i den anledning til neermere drof-
telse i kapittel 6.

4.3 Nzermere om valg av
reguleringsform - overgang til et
skjennsbasert system

4.3.1

Arbeidsgruppen foresléar at nye regler om eierkon-
troll utformes med utgangspunkt i EQS-direktivene
for bank og forsikring, jf. nermere omtale ovenfor i
punkt 3.2. Det sentrale elementet ved slike regler
er at de forutsetter en utstrakt skjennsmyndighet i
forvaltningen. Arbeidsgruppen uttaler bl.a. felgen-

Arbeidsgruppens forslag
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de om behovet for reform (NOU 2002: 3 side 38-
39):

«Den generelle usikkerhet som vil knytte seg til
enhver vurdering pa forhind av forholdet mel-
lom den norske eierbegrensningen pa 10 pro-
sent og E@S-avtalen art. 40 om frie kapitalbeve-
gelser, gjor det naturlig 4 reise spersmaélet om
ikke de viktigste hensyn som ligger til grunn
for det norske regelverket om eierskap i finans-
institusjoner, i hovedsak ber kunne ivaretas ved
norsk lovgivning utformet etter noe andre ret-
ningslinjer. Arbeidsgruppen vil minne om at
Banklovkommisjonen allerede i NOU 1998: 14
foreslo ganske omfattende lovendringer pa det-
te omradet.

Arbeidsgruppen viser videre til vurderinge-
ne i avsnitt 3 foran hvor en — med utgangspunkt
i de vesentlige endringer i finansmarkedet fra
slutten av 1980-arene til i dag — har sekt a klar-
legge virkningene av regelverket om eierskap i
finansinstitusjoner hensett til situasjonen i vére
dager og i arene fremover, se serlig avsnitt 3.3
foran. Det fremgar der bl.a. at regelverket i en
del henseender ikke nedvendigvis har de virk-
ninger som det i den offentlige debatt ofte forut-
settes 4 ha, og at det for ovrig kan reises spors-
mal om det i andre henseender virker fullt ut til-
fredsstillende.

Videre viser Arbeidsgruppen til sine vurde-
ringer i avsnitt 3.4 foran. En har der kommet til
at de sentrale elementer i det rettspolitiske
grunnlag for det nigjeldende regelverk i hoved-
sak fortsatt har gyldighet, og at vi saledes her
finner retningslinjer for utformingen av ny lov-
givning pa omradet som ogsa tar hensyn til
svakheter ved de nigjeldende lovbestemmel-
ser. Det pekes dessuten pé at regelverket har
tiltrukket seg adskillig oppmerksomhet i den of-
fentlige debatt og til dels er blitt utsatt for kri-
tikk fra ulike hold. Det er i lengden ikke heldig
at lovgivningen pa et livsomrade av s stor be-
tydning i samfunnet er gjenstand for sa vidt be-
tydelig meningsforskjell.

Arbeidsgruppen er pd bakgrunn av disse
forhold kommet til at det ikke umiddelbart
fremstar som den mest hensiktsmessige frem-
gangsmate for norske myndigheter & legge opp
til at spersmalet om eierbegrensningens for-
hold til EdS-avtalen art. 40 blir provet ved EF-
TA-domstolen. Arbeidsgruppen antar at forhol-
dene tilsier at en i stedet seker & utforme ny
norsk lovgivning med utgangspunkt i den mo-
dell for kontroll med eierforholdene i finansin-
stitusjoner som EAJS/EUs bank- og forsikrings-
direktiver gjenspeiler. Arbeidsgruppen antar at
det i sa fall vil vaere mulig 4 finne frem til losnin-
ger som, pa den ene side, i hovedsak ivaretar de
viktigste malsetninger som begrunner nagjel-
dende regelverk og, pa den annen side, i hoved-

sak bade fjerner grunnlaget for tvil i forholdet til
E@S-avtalen og tar hensyn til ulike svakheter
ved regelverket som utviklingen i den siste 10—
15 ars perioden maé antas a ha brakt for dagen.»

Arbeidsgruppens vurderinger pa dette punktet
er naermere omtalt i NOU 2002: 3 punkt 3.4 og
punkt 4.4.

4.3.2 Horingsinstansenes merknader

De fleste heringsinstansene er generelt sett positi-
ve til arbeidsgruppens utgangspunkt om et mer
skjonnsbasert system som en tilnserming til det
E@S-direktivene legger opp til. Uttalelsene er imid-
lertid nyanserte og spenner over et vidt spekter.
Mange heringsinstanser stiller spersmal ved om ar-
beidsgruppens forslag gar langt nok i retning av et
skjennsbasert system.

Finansforbundet stotter arbeidsgruppens for-
slag, selv om forbundet «i utgangspunktet ikke har
onsket noen endring av dagens 10 prosent regel».
Det uttales videre at:

«Nar man likevel har valg 4 gi bort fra en
strengt kvantitativt system og over til et mer
skjonnsmessig system i trdd med EUs regler
finner forbundet det viktig 4 understreke betyd-
ningen av at forslagets § 2-2 annet ledd blir for-
valtet restriktivt i trdd med de intensjonene som
ligger til grunn for utvalgets forslag.»

En rekke heringsinstanser uttaler pd generelt
grunnlag stette til mer skjennsmessige regler og
harmonisering med det som er vanlig internasjo-
nalt. Blant disse er Sparebankforeningen, Norges
Bank, Revisorforeningen, Finansieringsselskapenes
Forening, NOS Clearing ASA, Advokatforeningen,
Norske Finansanalytikeres Forening, Forbrukerrd-
det, Verdipapirsentralen, Arbeids- og administra-
sjonsdepartementet og Konkurransetilsynet.

Sparebankforeningen uttaler om dette at:

«Arbeidsgruppen har gitt konstruktive innspill
til nye regler om kontroll med eierforholdene i
norske finansinstitusjoner som hensyntar vére
EOSrettslige forpliktelser, samtidig som ve-
sentlige rettspolitiske hensyn bak vare gjelden-
de regler blir viderefort. Vi mener derfor at Fi-
nansdepartementet i all hovedsak med dette
har et godt grunnlag for det videre lovarbeid
som ber felges opp med henblikk pa 4 unnga
rettslig preving for EFTA-domstolen.»

Norges Bank mener det er viktig a fa pa plass et
mer skjonnsbasert system, og begrunner dette
med at:

«[E]t restriktivt og rigid regelverk, som dagens
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eierbegrensningsregler, kan bidra til 4 semen-
tere en uhensiktmessig struktur og skape une-
dig overkapasitet. Det kan igjen bidra til 4 svek-
ke nezeringens inntjening og soliditet og pa lang
sikt kunne svekke stabiliteten i det finansielle
systemet. Etter Norges Bank syn ber myndig-
hetene gjennom utformingen og praktiseringen
av regelverket veere tilbakeholdne med 4 hindre
strukturendringer og tilpasninger som néeerin-
gen selv finner hensiktsmessig. En unedig inn-
snevring av institusjonenes handlingsrom kan
bidra til 4 svekke deres lennsomhet og soliditet
pa lang sikt. Initiativ til strukturendringer ber
komme fra naeringen selv.»

P4 dette grunnlag stetter Norges Bank arbeids-
gruppens forslag til nye eierkontrollregler, og frem-
hever at:

«Norges Bank er enig i arbeidsgruppens vurde-
ring om at formalene bak eierbegrensningsreg-
lene ber kunne ivaretas godt i et nytt kvalitativt
(skjennsbasert) system. Et slikt system vil veere
mer fleksibelt over tid og gi mer rom for & ta
spesifikke forhold i betraktning. Som svakhet
kan anferes at markedsakterene mister noe av
forutsigbarheten som ligger i dagens regelba-
serte system, og at mulighetene for forskjellsbe-
handling i enkeltsaker kan oke.»

Flere heringsinstanser legger vekt pad konkur-
ransemessige betraktninger. Seerlig blir rammevil-
karene for norske finansinstitusjoner i forhold til
utenlandske institusjoner trukket frem. Forbruker-
rdadet ensker at det legges til rette for en sunn kon-
kurranse i finansnaeringen, bade nasjonalt og inter-
nasjonalt, og uttaler at med en sunn konkurranse
vil de institusjoner som kan fremsette det beste til-
budet premieres, og forbrukerne vil i ta del i verdi-
skapningen i naringen. Forbrukerridet stotter et-
ter dette forslaget om at minoritetsaksjoneerer ikke
lenger skal kunne blokkere flertallets enske om
oppkjep. Verdipapirsentralen gir utrykk for tilsva-
rende synspunkter. Arbeids- og administrasjonsde-
partementet og Konkurransetilsynet mener at ut i fra
et konkurransemessig synspunkt ber nye norske
lovregler ha utgangspunkt i den modell for kontroll
av eierforholdene som E@S-direktivene anviser.
AAD papeker at:

«Like og stabile rammebetingelser for finansin-
stitusjonene vil kunne skjerpe konkurransen i
markedet ved at akterer i det norske markedet i
storre grad konkurrerer med utenlandske akto-
rer. Skjerpet konkurranse innebaerer mer effek-
tive akterer og dermed mer effektiv ressursut-
nyttelse i naeringen.»

Andre heringsinstanser har et noe mer kritisk
utgangspunkt for sine kommentarer. Blant disse er

Neeringslivets Hovedorganisasjon (NHO), Utenriks-
departementet (UD), Handels- og Servicenceringens
Hovedorganisasjon (HSH), Kredittilsynet og Nee-
rings- og handelsdepartementet.

Neeringslivets Hovedorganisasjon (NHO) ensker
i utgangspunktet utredningen velkommen, men vi-
ser til den debatt som har funnet sted om de norske
eierbegrensningsreglene, samt det press fra
EFTAs overvakningsorgan som har vert i forbin-
delse med de norske eierbegrensningsreglene, og
uttaler at:

«NHO er opptatt av at det ikke lages norske
regler for finansinstitusjonene som fremstar
som sarnorske og vekker unedig oppmerk-
somhet i andre land fordi dette ogsé vil kunne
virke negativt for annet norsk neeringsliv.

NHO er av den oppfatning at den norske ei-
erbegrensning pa 10 prosent innebarer en re-
striksjon som gar lenger enn nedvendig for &
ivareta de norske allmenne hensyn som utgjer
begrunnelsen for bestemmelsen. Vi stetter ut-
redningen om at disse lovforméalene mé kunne
ivaretas ved norske lovregler som vil virke
mindre restriktivt i praksis.»

Andre heringsinstanser velger 4 vektlegge for-
holdet til vare EQS-forpliktelser i sine kommenta-
rer. Kredittilsynet stotter hovedtrekkene i arbeids-
gruppens forslag til nye eierkontrollregler, men gir
uttrykk for at forslaget etterlater en viss usikkerhet
nar det gjelder forholdet til EJS-avtalen, og uttaler
at:

«Som utvalget papeker skyldes dette den utvik-
ling EU-domstolen i de senere drene har frem-
met ved i sterre grad 4 etterprove nasjonal lov-
givning ogsa direkte i forhold til Romatrakta-
tens fire hovedprinsipper om fri bevegelighet.
Dette betyr ogsd at man ved tolkingen av inn-
holdet i de enkelte direktivene i sterre grad ser
hen til losninger som ivaretar de overordnede
prinsippene, som i dette tilfellet fri bevegelighet
av kapital. Disse endringene i EU-retten forut-
settes i utgangspunktet ogsa fulgt opp av Nor-
ge, kfr E@QS-avtalen art. 6, jf art. 105.

Denne utviklingen i EU-retten kan medfere at
selv om det norske regelverket i dag ville blitt
godkjent av EFTA-domstolen, kan det vere
usikkert hvordan utfallet av en tilsvarende retts-
sak vil bli noen ar frem i tid.»

UD og HSH og Nerings- og handelsdepartemen-
tet (NHD) har lignende synspunkter. NHD uttaler
at:

«Vi legger til grunn at utformingen av eierbeg-
rensingsreglene vektlegger hensynet til verdi-
skapingen i finanssektoren og konkurranseev-
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nen til norske finansinstitusjoner, i tillegg til sta-
biliteten og soliditeten i finanssektoren. En har-
monisering med EU-direktivene vil bidra til at
disse hensynene blir ivaretatt.

Utredningen argumenterer med at det er
rom for tolkning av hva som kreves for 4 tilpas-
se seg EU-direktivene. Det foreliggende forsla-
get kan framstd som om det i realiteten er en
oppmyket versjon av dagens norske regelverk,
framfor en faktisk tilpasning til EU-direktivene.
Det er ogsa uklart hvilken begrunnelse inn-
skjerpinger og unntak fra EU-direktivene har,
og om de er i trdd med det EQSrettslige pro-
porsjonalitetsprinsippet. Det er flere elementer i
det foreslatte regelverket som kan veere proble-
matiske ut fra hensynet til verdiskaping, forut-
sigharhet og konkurranseevne.»

Finansieringsselskapenes Forening, Oslo Bors og
Finansneeringens Hovedorganisasjon gir ogsa Kritis-
ke merknader. Felles for de innvendinger som an-
fores er at forslaget i realiteten ikke gar langt nok i
retning av en harmonisering med det skjennsbaser-
te system som EU direktivene gir anvisning pa. Fi-
nansieringsselskapenes Forening mener forslaget
er et skritt i riktig retning av internasjonal tilpas-
ning, men at det ikke gar langt nok. Oslo Bers
fremhever at hensynet til aksjers frie omsettelighet
og den betydning dette har for finansinstitusjoners
mulighet til 4 reise egenkapital er viktig, og uttaler
at:

«Hensyn som tilsier begrensninger av fri omset-
telighet ma derfor veies mot den kostnad dette
utgjer. Begrensningene ber ogsd veere i trad
med hensyn som praktiseres i kapitalmarkeder
som konkurrerer med vére.

Oslo Bears er derfor positiv til en opphevelse
av eierbegrensningsreglene og en tilneerming
til reglene som gjelder innen EJS. Dog er de fo-
reslitte reglene pa enkelte omrader vesentlig
strengere enn det som folger av direktiv 2000/
12/EC. Videre er det innfert nye regler om opp-
kjopsplikt som er uten forankring i direktivet.
Det kan stilles spersmal ved om disse strengere
serregler er i overensstemmelse med EQS-av-
talens regler om fri kapitalbevegelse og etable-
ringsrett.»

Finansneeringens Hovedorganisasjon mener at
forslaget ikke er tilstrekkelig tilpasset dagens situa-
sjon og de fremtidige behov, og uttaler at:

«FNH mener at dagens norske eierbegrens-
ningsregler bor erstattes med et skjennsbasert
system for kontroll med eierforholdene i finans-
institusjoner i samsvar med EU-/EQS-direktive-
ne pa finansomradet. Dette har ogsa veert hove-
dintensjonen fra Selvig-utvalget, slik det frem-
gir av sammendraget (s. 7) i deres rapport.

Spersmalet er likevel om utvalgets intensjoner i
sa hensende samsvarer fullt ut med de konkrete
forslag som fremmes. Var analyse av lovforsla-
gene med tilherende motiver er at de reelt sett
bygger mer pa gjeldende norsk regelverk og
praksis (og de endringsforslag som tidligere er
fremmet av Banklovkommisjonen i 1998) enn
pa de aktuelle EQSrettsaktene. Dette gjor at
forslagene etter vart syn ikke er tilstrekkelig til-
passet dagens situasjon og de fremtidige behov.

Rent generelt mener FNH at nir man né
forst endrer lovgivningen som ledd i en EQS-il-
pasning, ber man serge for a gjennomfere en-
dringene sa vidt konsekvent at man definitivt
bringer det norske regelverket ut av et grense-
land for hva E@QS-retten aksepterer.»

FNH fremhever deretter naermere angitte
punkter hvor organisasjonen mener det er behov
for justeringer i arbeidsgruppens forslag.

4.3.3 Departementets vurdering

Departementet vil understreke det alminnelige ut-
gangspunktet at vire E@S-Horpliktelser krever at
det foreligger regler om eierkontroll. Det er derfor
ikke et alternativ & oppheve gjeldende regelverk
uten & erstatte det med nye regler. I realiteten star
en derfor overfor to alternative reguleringsformer
mbht eierkontroll. P4 den ene side kan en velge &
opprettholde hovedstrukturen i dagens forbudsba-
serte system for eierkontroll, der erverv over en
naermere angitt grense i utgangspunktet er for-
budt, men likevel kan tillates for visse eiere under
gitte vilkar. P4 den annen side kan det velges et sy-
stem basert pa skjennsmessige vurderinger fra sak
til sak. EJSreglene i bank- og forsikringsdirektive-
ne kan sies 4 bygge péa et slikt skjennsbasert sy-
stem. Fordelen med et forbudsbasert system er at
det gir forutsigbarhet for markedsakterene. Videre
begrenser eksplisitte lovregler forvaltningens kom-
petanse til 4 uteve skjonn. I Norge har en slik be-
grensning av skjennet tradisjonelt blitt sett pa som
en fordel. Ulempen med et slikt system er at lovreg-
lene etter omstendighetene vil kunne fi anvendelse
pa situasjoner som det etter en vurdering av lovfor-
maélene neppe er behov for i regulere. I gjeldende
eierbegrensningsregler har dette bl.a. blitt sekt av-
hjulpet ved & innfere lovbestemte unntak og en ge-
nerell adgang til 4 gjere unntak i «seerlige tilfelle»,
jf. neermere omtale under punkt 3.1. En slik regule-
ringsform kan imidlertid bli oppfattet som lite flek-
sibel.

Et skjennsbasert system grunnet pa EQS-direk-
tivene for bank og forsikring vil trolig kunne innret-
tes noe mer fleksibelt, og en vil kunne legge bedre
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til rette for at reglene ikke gar lenger enn det hen-
synene bak regelverket til enhver tid skulle tilsi.
Det vises i den anledning til at flere av de hensyn
som ligger bak gjeldende eierbegrensningsregler
vil kunne ha ulik vekt i ulike situasjoner. Dette gjel-
der bla. vurderingen av konkurranseforhold og
vektleggingen av institusjonenes uavhengighet. I et
skjennsbasert system vil slike forhold kunne reflek-
teres pa en bedre mate enn i et forbudsbasert sy-
stem. Etter departementets syn er det en fordel at
et skjennsmessig system vil ligge naermere det sy-
stem som gjelder i de fleste andre EJS-land, og at
en derfor i mindre grad vil ha grunnlag for & hevde
at det norske regelverket ikke er i samsvar med
E@Sreglene. Ulempene knyttet til et slikt system,
eksempelvis redusert forutberegnlighet, vil til en
viss grad kunne avhjelpes ved 4 lovfeste de sentrale

retningslinjer forvaltningsmyndigheten skal kunne
vektlegge, jf. neermere om dette nedenfor under ka-
pittel 6. For at et skjennsbasert system skal funge-
re, er det ogsd en forutsetning at de ansvarlige
myndigheter faktisk vil uteve skjonn — og er villig
til 4 ta belastningen ved 4 gi avslag — i en konkret
situasjon, for eksempel ved & forby et oppkjep som
ikke er i samsvar med retningslinjene for skjeonnet.

Etter departementets syn ligger forholdene
godt til rette for & erstatte dagens forbudsbaserte
eierbegrensningsregler med et mer skjennsbasert
system som kan ta utgangspunkt i EQS-direktivene
for bank og forsikring. Det vises i den anledning til
arbeidsgruppens vurdering i NOU 2002: 3 side 38—
39 som departementet i hovedsak slutter seg til. De
sentrale elementene i et slikt skjennsbasert system
vil dreftes naermere nedenfor.
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5 Strukturen i nytt regelverk om eierkontroll i
finansinstitusjoner - seerlig om «forbudssoner»

5.1 Arbeidsgruppens forslag

Arbeidsgruppen foresldr nye lovregler med ut-
gangspunkt i det skjonnsbaserte system i EQS-di-
rektivene som gjelder bank og forsikring. Direkti-
vene er nermere omtalt ovenfor under kapittel 3, jf.
ogsd NOU 2002: 3 punkt 5.1
Etter arbeidsgruppens syn ber en imidlertid ik-
ke bare legge direktivenes regelstruktur til grunn
ved utformingen av norske regler om eierkontroll i
finansinstitusjoner. Arbeidsgruppen mener det fo-
religger et «ganske vidt nasjonalt handlingsrom»
ved gjennomferingen av direktivene, og etter ar-
beidsgruppens syn ber dette handlingsrommet be-
nyttes for 4 ivareta de overordnede formal som fort-
satt ber ligge til grunn for norske eierkontrollreg-
ler, jf. ovenfor under kapittel 4. Arbeidsgruppen ut-
taler i den sammenheng bl.a. (NOU 2002: 3 side
45):
«Arbeidsgruppen vil videre fremholde at direk-
tivenes bestemmelser gir de enkelte medlems-
stater en ikke liten grad av handlefrihet ved
gjennomferingen av bestemmelsene i nasjonal
lovgivning, se foran avsnittene 5.3 og 5.4. Det
fremgéar ogséd at mange EU-land har gjort bruk
av denne fleksibilitet slik at de nasjonale regler
har kunnet utformes i et regelverk med tilpas-
ninger til forholdene i hvert enkelt land. Dette
apner i det store og hele for utformingen av et
nytt norsk regelverk som, pd den ene side, iva-
retar de viktigste mélsetningene som gjeldende
regelverk skal ivareta og, pa den annen side,
fjerner grunnlaget for tvil i forhold til EQS-avta-
len og dessuten retter pa ulike svakheter ved re-
gelverket som utviklingen i den siste 10-15 ars
perioden ma antas & ha brakt for dagen, jf. foran
avsnitt 4.4 nr. 2) .»

I samsvar med strukturen i direktivene foreslas
et system hvoretter en ma seke om tillatelse pa for-
hand for & erverve naermere angitte eierandeler i en
finansinstitusjon. Dette systemet skal i prinsippet
gjelde uavhengig av om erverver er en annen fi-
nansinstitusjon eller ikke. Myndighetene skal etter
naermere angitte Kriterier (innen tre méneder) kun-
ne vurdere om ervervet skal godkjennes, noe som
ogsi er i samsvar med strukturen i direktivene. De
nermere regler om denne forhandskontrollen vil
dreftes neermere under kapittel 7.

Selv om arbeidsgruppens forslag pa enkelte
punkter gar noe lenger enn det som kreves etter di-
rektivene, er hovedtrekkene de samme som i direk-
tivene. Pa et vesentlig punkt foreslar imidlertid ar-
beidsgruppen et unntak fra ovennevnte skjennsba-
serte system. I samsvar med gjeldende rett foreslas
a viderefore enkelte absolutte «forbudssoner» hvor
det i utgangspunktet ikke skal dpnes for skjonn. Et-
ter arbeidsgruppens forslag ber det gjelde en for-
budssone i to retninger:

— Et forbud mot at andre enn finansinstitusjoner
skal kunne eie mer enn 25 prosent av en finans-
institusjon (et fortsatt absolutt forbud mot «pri-
vat bankiervirksomhet»). Dette henger sam-
men med konsernreglene for finansinstitusjo-
ner som krever at morselskap i finanskonsern
skal veere finansinstitusjon.

- Et forbud mot at en finansinstitusjon eier mel-
lom 25 prosent og to tredeler av en annen fi-
nansinstitusjon.

Sett i forhold til gjeldende eierbegrensningsregler
(som innebarer at andre enn finansinstitusjoner ik-
ke kan eie mer enn 10 prosent, og at andre finansin-
stitusjoner ikke kan eie mellom 10 og 100 prosent),
innebeerer forslaget en liberalisering. Dette skyldes
at gjeldende grenser pa henholdsvis 10 og 100 pro-
sent vil endres til henholdsvis 25 prosent og 66 2/3
prosent. I det felgende vil arbeidsgruppens begrun-
nelser for de ulike forbudssonene omtales naerme-
re.

Forbudet mot at andre enn finansinstitusjoner
kan eie finansinstitusjoner har tradisjonelt hatt
bred stotte i Norge, jf. ogsad ovenfor kapittel 3. Ar-
beidsgruppen viser bl.a. til NOU 1986: 5 side 134,
der det heter at:

«Det har 1 alle fall hittil veert en alminnelig opp-
fatning at finansinstitusjonene ikke skal drives
som privat bankiervirksomhet, hvor en enkelt
eller noen fa personer, bedrifter og lignende i
fellesskap eier en finansinstitusjon. Arbeids-
gruppen deler denne oppfatningen. Betydelige
eierinteresser vil lett skape et forhold mellom
vedkommende finansinstitusjon og vedkom-
mende aksjeeier som gjor at vedkommende blir
behandlet pa en annen og for ham bedre maéte
enn andre kunder. Bl.a. vil han kunne bli under-
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lagt en lempeligere kredittvurdering. Uheldige
disposisjoner — bl.a. pa dette grunnlag - vil kun-
ne ha negative konsekvenser for tilliten til fi-
nansvesenet, men ogsa rent samfunnsekono-
misk, bl.a. ved at innskudd/innlan lettere kan
tapes og evt. ved at kreditten ikke nedvendigvis
géar til de beste prosjekter.»

Arbeidsgruppen foreslar pa denne bakgrunn et
forbud mot at andre enn finansinstitusjoner kan eie
mer enn 25 prosent av en finansinstitusjon.

Arbeidsgruppen har foreslatt at heller ikke fi-
nansinstitusjoner kan eie mellom 25 prosent og to
tredeler av en finansinstitusjon. Etter forslaget utle-
ser 25 prosents eierskap tilbudsplikt til samtlige ak-
sjonzerer slik at ingen skal kunne oppna «negativ
kontroll» uten 4 fremme et overtagelsestilbud. For
at en finansinstitusjon skal fa eie mer enn 25 pro-
sent kreves det i tillegg etter forslaget en aksept-
grad pa minst to tredeler. Forbudssonen for finans-
institusjoner har en annen begrunnelse enn forbu-
det mot privat bankiervirksomhet. Nar det gjelder
grensen pa 25 prosent for tilbudsplikt, uttales bl.a.
folgende i NOU 2002: 3 punkt 5.5 pa side 48:

«Arbeidsgruppen mener at det her er behov for
4 etablere et klart skille mellom finansinstitusjo-
ner med en eierstruktur basert pa en flerhet av
aksjeeiere, og finansinstitusjoner med en eier-
struktur hvor en enkelt aksjeeier har si stor
innflytelse som negativ kontroll vil gi, eller end-
og bestemmende innflytelse. En slik avklaring
vil gi oversiktlige eierstrukturer og dermed gi
andre aksjeeiere og kundene innsyn i de reelle
maktforhold i institusjonen. Klarhet nar det gjel-
der eierstrukturen og de egentlige maktforhold,
vil ogsa vaere viktig for effektivt tilsyn med virk-
somheten. Arbeidsgruppen er derfor kommet
til at det ikke ber veere adgang til gradvis & byg-
ge opp en eierandel som gar ut over hva som i
praksis kreves for negativ kontroll, dvs. en eie-
randel pa mer enn 25 prosent. En innehaver av
en kvalifisert eierandel som gnsker a erverve en
storre andel, ber derfor bare kunne gjore dette
ved 4 fremsette overtakstilbud til samtlige ovri-
ge aksjeeiere. De ovrige aksjeeiere gis dermed
ogséd en mulighet til 4 selge seg ut for en enkel-
taksjeeier oppnéar «negativt flertall».»

Etter dette foreslar arbeidsgruppen at den ned-
re grense for forbudssone for finansinstitusjoners
eie av finansinstitusjoner settes til 25 prosent. Nar
det gjelder kravet om akseptgrad pa to tredeler ut-
tales bl.a. felgende (NOU 2002: 3 punkt 3.4 pé side
29):

«Regelverket om eierskap i praksis har gitt en
minoritet med eierandeler pa minst 10 prosent
adgang til 4 blokkere gjennomferingen av opp-

kjop og fusjon av finansinstitusjoner. Denne ad-
gangen er ogsa benyttet i enkelte tilfelle. Selv
om dette i det store og hele neppe har vart av
vesentlig betydning for utviklingen i finansnae-
ringen generelt sett, antar Arbeidsgruppen at et
sé sterkt minoritetsvern pa finansomradet vans-
kelig lar seg rasjonelt begrunne og forsvare.
Dette gjelder selv om en legger til grunn at eier-
skifte ved oppkjop og fusjon vanligvis medferer
slike virkninger for de ulike grupper av aksjeei-
erne at transaksjonene ma veere forankret i et
Klart aksjoneerflertall. Gjeldende regelverk kan
imidlertid medfere at selv et meget betydelig
flertall av aksjeeiere fratas mulighet til & fa gjen-
nomfert et fordelaktig eierskifte, og dessuten at
en forholdsvis beskjeden minoritet vil fa en ut-
ilsiktet sterk forhandlingsposisjon i forhold til
den som vil overta en finansinstitusjon.»

Etter dette foreslar arbeidsgruppen at tilbud-
splikten suppleres med et akseptkrav pa to trede-
ler, hvilket i realiteten gir en forbudssone for fi-
nansinstitusjoners eie av finansinstitusjoner mel-
lom 25 prosent og to tredeler. Tilsvarende presise-
rer arbeidsgruppen i utkastet til § 2-2 attende ledd
at en heller ikke i forbindelse med nedsalg kan bli
sittende med en eierpost pd mellom 25 prosent og
to tredeler.

5.2 Hearingsinstansenes merknader

Som nevnt under punkt 4.3, stetter heringsinstan-
sene forslaget om & gé over til et skjennsbasert sy-
stem med utgangspunkt i EQS-direktivene for bank
og forsikring. En rekke heringsinstanser mener
imidlertid at arbeidsgruppens forslag er for restrik-
tivt i forhold til det de beskriver som direktivenes
«minimumskrav». I det felgende vil heringsinstan-
senes merknader knyttet til forbudssonene omtales
neermere.

Ingen heringsinstanser argumenterer for & be-
holde forbudssonene slik de er i dag. Alle som ut-
taler seg argumenterer for en liberalisering. Flere
heringsinstanser mener at det ikke ber veere noen
absolutte forbudssoner overhodet. Finansieringssel-
skapenes Forvening (FF), Neeringslivets Hovedorgani-
sasjon (NHO), Neerings- og handelsdepartementet
(NHD), Oslo Bors og Finansneeringens Hovedorga-
nisasjon (FNH) mener at forbudssonene bor fjer-
nes helt. Finansieringsselskapenes Forening peker
pa at selv om dette er en liberalisering i forhold til
dagens regler, fremstar forslaget som unedvendig
stivbent og strengt, og uttaler at:

«Vi er ikke kjent med at andre EQS-land har til-
svarende «forbudsoner». Etter var oppfatning
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méa de grunnleggende reguleringshensyn kun-
ne ivaretas pa forsvarlig mate innenfor en «eg-
nethetskontroll» pd samme mate som i EQS-lan-
dene, supplert med de kontrollordninger og vir-
kemidler som eksisterer i finans- og konkurran-
selovgivningen for evrig. En vil da kunne oppna
betydelige forenklinger av regelverket og fleksi-
bilitet i saksbehandlingen av konkrete saker.

Subsidiaert mener vi at «forbudssoner» ikke
skal gjelde finansieringsselskaper som ikke
samtidig er kredittinstitusjon (mottar innlan/
innskudd fra allmennheten). De samfunnsmes-
sige hensyn som ligger bak eierbegrensnings-
reglene, gjor seg ikke i samme grad gjeldende
for selskaper som ikke tar i mot slike midler. Vi
viser i den forbindelse til de regler om eierskap
som finnes for verdipapirforetak i verdipapir-
handelsloven § 7—4.»

FNH peker pé at EU-/E@S-reglene om eierkon-

troll inneholder intet om forbudssoner og uttaler at:

«Ogsé i den nye norske lovgivning ber man ta
sikte 4 fierne innslaget av forbudssoner, idet de
grunnleggende reguleringshensyn ber kunne
ivaretas pa forsvarlig vis innenfor rammene av
den egnethetskontroll som er definert i EU-/
EOS-reglene, supplert med andre eksisterende
kontrollordninger i finanslovgivningen og de
virkemidler som ligger i konkurranselovgivnin-
gen. Ut over dette vil det selvsagt vaere opp til
det enkelte finansforetak eller finanskonsern &
vurdere behovet for sarlige eierbegrensninger
basert pa vedtekter. (..)

I valget mellom & viderefere et regulerings-
system som bygger pa forbudssoner — men
med dispensasjonsadgang — eller et system
med eierskapsprovning etter pa forhand kjente
kriterier ved passering av visse eiergrenser,
fremstar det siste dpenbart som det mest mar-
kedsorienterte, fleksible og fremtidsrettede. (..)
FNH kan vanskelig se at de hensyn som dagens
eierbegrensningsregelverk tar sikte pa 4 ivare-
ta, skulle trenge & bli skadelidende under et
mer EU-tilpasset system. Betydelig vekt ma i
den forbindelse legges pa at intet annet EQS-
land har sett behov for et si stramt lovregime
som det Selvig-utvalget foreslar. Det ber vekt-
legges at det i det norske markedet uansett vil
kunne operere institusjoner hjemmeherende i
andre EJSland med eierkonstellasjoner som
etter utvalgets forslag vil veere forbudt for nor-
ske institusjoner.»

NHD stiller spersmaélstegn ved den regulerings-

formen som er valgt, og uttaler at:

«Den storste forskjellen mellom EU-direktivene
og arbeidsgruppens forslag synes & veere forsla-
get om et generelt forbud mot 4 eie mellom 25

og 67 prosent av en finansinstitusjon, samt a
kreve at kvalifiserte eiere skal vaere finansinsti-
tusjoner. Som konsekvens av dette folger ogsa
seerregler for finansinstitusjoner om budplikt til
ovrige aksjonarer ved innehav over 25 prosent.
Vi kjenner ikke til slike begrensninger i andre
EU/E@S-land, og en sammenlikning av de ulike
nasjonale lovverkene pa dette punktet er ikke
med i utvalgets rapport. Dersom det er tilfelle at
slike forbud ikke finnes i andre EJS-land, kan
det tyde pa at de hensyn som ligger til grunn for
det foreslatte forbudet ogsa kan ivaretas ved eg-
nethetsvurderinger eller andre former for regu-
lering, og at reguleringen derfor ikke star i for-
hold til de hensyn som skal ivaretas. Videre er
det uklart om EU-direktivene er ment & regule-
re andre forhold enn de soliditetsmessige i fi-
nanssektoren. Det foreslatte regelverket legger
opp til at reguleringen skal ivareta langt flere
hensyn enn de soliditetsmessige, blant annet di-
striktshensyn. Dette kan gi uforutsigharhet i
rammebetingelsene og dermed unedig svekket
konkurranseevne til den norske finanssekto-
ren.»

Oslo Bors frarar at det innferes en egen tilbud-

spliktregel for finansinstitusjoner, og uttaler bl.a. at:

«For det forste er det kompliserende og uned-
vendig i forhold til reglene om pliktig tilbud i
verdipapirhandelloven. (..) At tilbudsplikten og-
sa skal gjelde unoterte foretak vil tilfere et sveert
fremmed element for slike selskaper, uten at
dette er overbevisende begrunnet.

Videre er det ikke neermere avklart hvordan
et oppkjepstilbud etter utkast til fin § 2-2 (4)
skal gjennomferes og struktureres. Etter bor-
sens erfaring reiser en slik plikt en rekke pro-
blemstillinger og fordrer regler om fremgangs-
maéten. Dette er verken hensyntatt i lovforslaget
eller kommentert naermere. Etter bersens opp-
fatning vil det veere uheldig dersom det innfores
en regel som ikke er bedre gjennomarbeidet og
vurdert i forhold til vphl. regler om pliktig til-
bud.

For akterene i finansmarkedet vil det dess-
uten vaere uheldig at det foreligger to former for
pliktige tilbud - tilbud som dessuten inntrer pa
forskjellige terskler og folger forskjellige reg-
ler.

Regelen om oppkjepsplikt vil i praksis virke
som et hinder for & erverve mer enn 25 % med
mindre erververen ensker a kjope 100 %. En slik
regel vil virke like generelt som dagens eier-
begrensningsregel og kan hindre transaksjoner
som ikke nedvendigvis er begrunnet i de retts-
politiske synspunkter og hensyn regelen i finan-
sieringsvirksomhetsloven opprinnelig var ment
4 ivareta. Det md antas at en regel om melde-
plikt ssmmen med en mulighet til 4 foreta en in-



24 Ot.prp. nr. 50

2002-2003

Om lov om endringer i lov 10. juni 1988 nr. 40 om finansieringsvirksomhet og finansinstitusjoner og i enkelte andre lover
(eierkontroll i finansinstitusjoner)

dividuell vurdering av det konkrete erverv og
erververen, i seg selv er tilstrekkelig til & ivareta
disse hensynene.

Oppkjepsplikten er begrunnet i et vern for
mindre aksjonzerer og for a gi dem en mulighet
for 4 selge seg ut av finansinstitusjonen nar en
aksjoneer i praksis far kontroll. Det er liten
grunn til at aksjonaerer i finansinstitusjoner skal
ha et bedre vern enn aksjonarer i andre selska-
per. Slike regler ber derfor vurderes og lovfes-
tes pa generelt grunnlag og ikke som en sarbe-
handling av aksjonzarer i visse typer selskaper.
Hensynet til mindre aksjonaerer er for gvrig ik-
ke blant de allmenne hensyn som har vert bak-
grunnen for eierbegrensningsregelen. (..)

For investorer og eiere er det ogsa av betyd-
ning at det er mulig & selge seg ned i et selskap.
Generelt er det en vesentlig skonomisk forut-
setning for en investor at en investering i et sel-
skap helt eller delvis kan realiseres i kontanter
eller investeres pa annen méte. En regel som
forbyr investorer a eie mellom 25 % og 66,7 %
sammen med en oppkjepsplikt, medferer at det
i realiteten er vanskelig & foreta nedsalg fra 100
% og umuliggjoer salg i intervallet mellom 66,7 %
og 25 %. Manglende mulighet til & foreta ensket
nedsalg vil i seg selv kunne vaere prisdempende
pa aksjene i et finansforetak. En regel som for-
hindrer eierskap mellom 25 og 66,7% kan vare
en vesentlig begrensning pa fornuftige og/eller
onskelige eiersammensetninger, og ber etter
bersens oppfatning absolutt ikke innferes.

Etter bersens oppfatning er reglene om opp-
kjopsplikt ikke godt nok gjennomtenkt eller
vurdert i forhold til gjeldende nasjonale og EQS-
regler. Dessuten representerer regelen en fak-
tisk barriere for investorene og akterene pa fi-
nansmarkedet som neppe er nedvendig all den
stund myndighetene har mulighet til & innfore
et system hvor de enkelte storre transaksjoner
vurderes og godkjennes pa individuelt grunn-
lag.

Borsen fraradder pa det sterkeste innferin-
gen av den foreslatte regel som palegger inves-
torer i finansinstitusjoner en plikt til 4 fremsette
tilbud om kjep av samtlige aksjer ved erverv
over 25%.»

En rekke andre heringsinstanser drefter de en-
keltendringer arbeidsgruppen foreslar (erstatte
grensene pa hhv 10 og 100 prosent med grenser pa
hhv 25 prosent og to tredeler), uten & problematise-
re narmere hvorvidt en ber opprettholde slike for-
budssoner.

Norges Bank, Sparebankforeningen, Finansfor-
bundet, Arbeids- og administrasjonsdepartementet,
Konkurransetilsynet og Forbrukerrddet gir uttrykk
for stette til arbeidsgruppens forslag om 4 gd bort
fra kravet om 100 prosent eierskap for finansinstitu-

sjoners eie av finansinstitusjoner. Norske Finansan-
alytikeres Forvening, Kredittilsynet og Advokatfor-
eningen slutter seg ogsa til forslaget om & ga bort
fra kravet om 100 prosent eie som nevnt ovenfor,
men stiller seg mer Kritisk til andre deler av forsla-
get, som for eksempel forslaget om innfering av en
seerskilt tilbudsplikt pa 25 prosent ved oppkjep av fi-
nansinstitusjoner. En vil ikke i denne sammenheng
g4 naermere inn pa disse merknadene.

5.3 Departementets vurdering

Etter departementets vurdering vil et skjennsba-
sert system pd en bedre méte ivareta de sentrale
hensyn som fortsatt ber ligge til grunn for regler
om eierkontroll, enn et system basert pa et lovfor-
bud mot 4 eie i visse intervaller. Det vises til droftel-
sen av dette i punkt 4.3. Det sentrale spersmalet i
denne sammenheng er om det foreligger tilstrek-
kelige grunner for & fravike dette utgangspunktet
ved erverv over 25 prosent, slik arbeidsgruppen fo-
reslér. Ved en slik vurdering er det hensiktsmessig
4 skille mellom andre enn finansinstitusjoners eie
av norske finansinstitusjoner og finansinstitusjo-
ners eie av andre finansinstitusjoner.

Etter departementets vurdering ber en fortsatt
legge vekt pd 4 ha en norsk finansnaering som er
uavhengig av enkeltpersoner og andre naringer, jf.
kapittel 4.2.1 om gjeldende hensyn. Dette kan tilsi
at en i samsvar med arbeidsgruppens forslag vide-
reforer et absolutt forbud mot at andre enn finans-
institusjoner skal kunne oppné kontroll over en fi-
nansinstitusjon, slik at den reelle hovedregel frem-
gér av lovtekst i stedet for av forvaltningspraksis.
Pi den annen side kan det anferes at en slik abso-
lutt regel vil kunne gé lenger enn det som er ned-
vendig. Hensynet til 4 sikre en uavhengig finansnae-
ring vil uansett veere blant de sentrale hensyn myn-
dighetene i et skjonnsbasert system skal kunne leg-
ge vekt pa ved vurderingen av om ervervet skal
kunne gjennomferes. Dette tilsier en skjennsute-
velse hvor det i alminnelighet ikke vil bli godtatt sli-
ke store eiere som ikke er finansinstitusjoner. Det
kan imidlertid neppe utelukkes at det i enkelte til-
feller vil kunne oppsta situasjoner der det ber gis
adgang for at andre enn finansinstitusjoner erver-
ver kontroll over en finansinstitusjon, som for ek-
sempel ved etablering av mindre nisjeselskaper in-
nen bank og forsikring.

De samme argumenter gjor seg i stor grad gjel-
dende i forhold til forslaget om & innfere et forbud
mot at andre finansinstitusjoner skal kunne eie mel-
lom 25 prosent og to tredeler av aksjene i en annen
finansinstitusjon. Det kan anferes at en av hensyn
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til 4 sikre klare eierforhold, et effektivt tilsyn og for
& unnga krysseie i finansneeringen, fortsatt ber ha
absolutte regler som sikrer et klart skille mellom
institusjoner som preges av spredning pé eiersiden
og institusjoner som preges av konsentrasjon pé ei-
ersiden. P4 den annen side kan det ogsa her anfo-
res at en slik absolutt regel i enkelte tilfeller kan vi-
se seg a ga lenger enn det som er nedvendig for &
oppnd formaélet. Det kan ikke helt utelukkes at det
vil kunne oppsta tilfeller hvor det ber kunne tillates
at en annen finansinstitusjon eier mellom 25 pro-
sent og to tredeler av aksjene i en annen finansinsti-
tusjon. For 4 ivareta hensynet til klare eierforhold
vil en i slike tilfeller kunne vurdere & fastsette vilkar
om at det oppnas en viss akseptgrad. For evrig vi-
ses til dreftelsen av de mer generelle fordeler knyt-
tet til et skjonnsbasert system under punkt 4.3.

Departementet kan etter dette ikke se at det fo-
religger tilstrekkelige grunner for & fravike et
skjennsbasert system ved erverv av mer enn 25
prosent av aksjene. Etter departementets syn vil ar-
beidsgruppens forslag til forbudssoner ga lenger
enn det som er nedvendig for & ivareta de hensyn
som fortsatt ber ivaretas av reglene om eierkon-
troll. Videre legger departementet til grunn at de
hensyn som skal ligge bak regelverket vil kunne
ivaretas pa en mer treffsikker mate i et skjonnsba-
sert enn i et forbudsbasert system. Men dette forut-
setter, som nevnt tidligere, at det er villighet til i
praksis 4 bruke skjennet til 4 avsla.

Det er som nevnt ogsd betenkeligheter knyttet
til et slikt generelt skjennsbasert system. Et gene-
relt skjennsystem vil redusere akterenes forutsig-
barhet. Lovfesting av enkelte generelle retningslin-
jer vil til en viss grad kunne avhjelpe dette, men det-
te vil etter departementets syn ikke vaere en fullt ut
tilfredsstillende losning. Det vises til at intensiteten
i skjennsutevelsen vil variere avhengig av eierande-
lens storrelse, og veere mer intens dess hoyere ei-
erandel det er tale om, og at det etter omstendighe-
tene vil kunne vaere andre hensyn som gjor seg
gjeldende ved sterre erverv enn ved mindre erverv.
Etter departementets syn ber slike ulikheter reflek-
teres i lovteksten pé en tydelig méte.

Departementet vil pd denne bakgrunn foresla
det man kan betegne som et gradert skjonnsmessig
system. Et slikt system baseres pa et alminnelig
skjennsbasert system for erverv av eierandeler som
ikke anses a gi kontroll over institusjonen. Dersom
et erverv kan eller vil gi reell stor grad av kontroll
over institusjonen, vurderes ervervet etter mer re-
striktive kriterier. I slike tilfeller ber det klargjores
at departementet skal nekte erverv, med mindre en
er overbevist om at ervervet ikke vil fi negative
konsekvenser som nevnt i retningslinjene. Forde-

len med et slikt system er at man vil kunne formu-
lere en lovtekst som i sterre grad binder opp
skjennsutevelsen ved erverv av mulig kontroll. Vi-
dere vil et slikt system i sterre grad synliggjore for
aktorene at det er andre og mer tungtveiende mot-
hensyn som kan gjere seg gjeldende ved denne ty-
pe erverv. Samtidig vil man kunne beholde den
fleksibiliteten et skjennsbasert regime gir. Kriteriet
om at myndighetene ma vare «overbevist» tilsva-
rer formuleringen brukt i den danske oversettelsen
av E0Sreglene som svarer til direktiv 2000/12/EF
artikkel 7 og 16.

Departementet registrerer for evrig at enkelte
heringsinstanser reiser spersmal ved om arbeids-
gruppens forslag ville vaere i samsvar med vare
E@SAHorpliktelser. Det kan isolert sett veere noe
uheldig om det til stadighet vil kunne reises spors-
mal ved om viktige deler av rammeverket for norsk
finansneering er i samsvar med viare EQJS-forpliktel-
ser. Det antas at det vil reises feerre innvendinger
av denne art mot departementets forslag til lesning,
og dette ma i seg selv anses som positivt. Dette kan
imidlertid pa generelt grunnlag ikke vaere avgjoren-
de, men inngd som et moment i en totalvurdering.

Et sentralt spersmal etter dette blir 4 fastlegge
hva som menes med «kontroll», dvs. hvor grensen
mellom de to ulike skjennssystemene skal trekkes.
Et forste spersmal er om en med kontroll skal kre-
ve «positiv kontroll» (oppnés formelt ved erverv av
mer enn halvparten av aksjene) eller «negativ kon-
troll» (dvs. mulighet etter aksjelovgivningen til &
blokkere storre beslutninger pa generalforsamlin-
gen — oppnés formelt ved erverv av mer enn en tre-
del av aksjene). Departementet finner det naturlig
at et noe strengere skjonnsregime far anvendelse
allerede ved erverv av negativ kontroll. Et annet
spersmaél er hva som skal regnes som negativ kon-
troll. Formelt sett oppnaés slik kontroll ved erverv av
33 prosent av aksjene, jf. de serskilte reglene i ak-
sjelovgivningen om dette. Arbeidsgruppen mener
at slik kontroll i praksis ofte kan oppnés allerede
ved erverv av 25 prosent av aksjene. Slik reell kon-
troll kan oppnds der det er lavt oppmete pa general-
forsamlingen. Departementet slutter seg til ar-
beidsgruppens syn.

Departementet vil under kapittel 6 komme tilba-
ke til hvilke retningslinjer for skjennet som ber lov-
festes i de ulike ervervssituasjonene.

Ovennevnte system vil innebzaere at det ikke len-
ger vil vaere behov for lovbestemte unntak av den
art som finnes i gjeldende § 2-2 annet ledd. Forhol-
det mellom eiere som idag omfattes av unntaksbe-
stemmelsen og deres forhold til nye eierkontroll-
regler vil reguleres naermere i overgangsregler, jf.
lovvedtak IV.
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6 Myndighetenes skjgnnsutgvelse

6.1 Tema for myndighetenes
skjgnnsutgvelse

6.1.1

Arbeidsgruppen foreslar a lovfeste de sentrale mo-
menter myndighetene skal kunne legge vekt pa
ved vurderingen av om ervervet skal godkjennes.
Arbeidsgruppen viser til at innen EGS-omrédet blir
eierkontrollreglene praktisert med stor grad av va-
riasjon. Arbeidsgruppen foreslar at en ogsa i Norge
gjor bruk av den fleksibilitet EQS-systemet gir, og
foreslar 4 lovfeste enkelte retningslinjer med fol-
gende begrunnelse (NOU 2002: 3 side 49):

Arbeidsgruppens forslag

«Nye norske lovregler bor i det store og hele
kunne utformes i samsvar med norsk rettstradi-
sjon nér det gjelder forholdet mellom lovgiv-
ning og utevelse av forvaltningsmyndighet. En
antar derfor at de viktigste retningslinjer for ut-
ovelsen av forvaltningsskjennet si vidt mulig
ber lovfestes. Dette gjelder selv om en erkjen-
ner at slike retningslinjer selvsagt ikke vil kun-
ne anses som en helt uttemmende angivelse av
hvilke synspunkter konsesjonsmyndigheten vil
kunne legge vekt pa.»

Arbeidsgruppen viser videre til at EU-landene
har handtert dette pa ulike mater i sine nasjonale
regelverk. Frankrike og Italia har avstatt fra & lov-
feste retningslinjer for skjennsutevelsen. Danmark
har implementert den direkte ordlyden i direktivet,
mens Sverige har noe mer utfyllende regler enn
Danmark.

Nar det gjelder hvilke kriterier myndighetene
skal vurdere, foreslar arbeidsgruppen lovregler
som er mer konkrete enn det som kreves etter di-
rektivene. Etter direktivene plikter myndighetene &
vurdere om eieren kan anses «egnet» i forhold til &
eie den omsgkte eierandelen, sett i lys av behovet
for en sunn og forsvarlig drift av institusjonen. Det
vises bl.a. til at en rekke EU-land har innfert ytterli-
gere kriterier. Arbeidsgruppen tilrar at en benytter
seg av det handlingsrommet direktivene antas a gi,
og foreslar & lovfeste seks retningslinjer for myn-
dighetenes skjonnsutevelse. Arbeidsgruppen har
lagt vekt pa retningslinjer som skal viderefere de
grunnleggende hensyn som ligger bak dagens eier-
begrensningsregler, og i tillegg er det foreslatt 4 in-

kludere enkelte hensyn som ikke eksplisitt ivaretas
av gjeldende regelverk. I den anledning uttaler ar-
beidsgruppen bl.a. (NOU 2002: 3 side 50):

«Ved vurderingen av erververens egnethet som
innehaver av den eierandel gjennomferingen av
det planlagte ervervet vil gi, vil ulike forhold og
maélsetninger kunne tas i betraktning:

— forhold som gjelder den enkelte erverver,
vurdert ut fra hensynet til 4 sikre forsvarlig
drift. Slike forhold vil omfatte bl. a. renom-
mé fra andre forretningsforhold, finansielle
ressurser, og om eierskapet vil bidra til en
stabil eierstruktur. Finansinstitusjonenes
seerlige betydning i samfunnsekonomien til-
sier at norske konsesjonsmyndigheter — pa
samme mate som franske myndigheter —
legger vekt pa langsiktigheten i eierskapet
og de gkonomiske ressurser erververe av
kvalifiserte eierandeler vil ha til sin disposi-
sjon dersom finansinstitusjonen vil ha behov
for ny kapital.

— forhold av betydning for méalsetningen om et
finansmarked basert pd konkurranse mel-
lom uavhengige institusjoner. Dette vil sale-
des vere relevant om erververen er en fi-
nansinstitusjon eller et finanskonsern som
reelt konkurrerer innenfor samme deler av
finansmarkedet. Krysseie mellom konkurre-
rende institusjoner vil kunne fore til begren-
set konkurranse.

— forhold av betydning ved vurderingen av om
erververen kan oppné egne fordeler ved slik
innflytelse pa institusjonens virksomhet
som den samlede eierandelen vil gi grunn-
lag for, f.eks. til & oppna gunstige kreditter
eller samordning av institusjonens virksom-
het med egen virksomhet som investor i
verdipapirmarkedet. Kan eiere fra annet nae-
ringsliv med kvalifiserte eierandeler, direkte
eller indirekte via institusjonens kreditt- el-
ler kapitalvirksomhet, ove innflytelse i for-
hold til andre naeringslivskunder?

— forhold av betydning ved vurderingen av om
ervervet vil fore til eierstrukturer som kan
true finansinstitusjonenes uavhengighet
overfor annet naeringsliv eller det mangfold i
beslutningsprosessen som er gnskelig ut fra
finansinstitusjonenes innflytelse i samfunnet
via sin rolle i kreditt- og kapitalmarkedene.

— forhold av betydning ved vurderingen av om
ervervet kan fore til en uensket strukturell
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utvikling i finansnaeringen i regionalt per-
spektiv. Utviklingen av regionenes gkono-
miske og sosiale forhold er i stor grad av-
hengig av et godt og bredt tilbud av bank-
og finanstjenester i naermiljget. Finansmar-
kedet i EJS-omradet ber derfor ogsa i di-
strikter og regioner med spredt bosetning
eller naeringsliv gi bedrifter og forbrukere
tilgang pa moderne finanstjenester og pa
kompetansemiljger med nedvendig nzerhet
og beslutningskompetanse, noe som er sar-
lig viktig for sméa og mellomstore bedrifter.
Ut fra allmenne samfunnshensyn ber konse-
sjonsmyndigheten ogsd kunne legge vekt pa
om ervervet pa sikt ma antas 4 fremme slike
malsetninger.

— forhold av betydning for om ervervet leder
til en strukturutvikling i finansnaeringen
med uheldige virkninger for kapital- og kre-
dittmarkedenes virkemate, eller — som det
heter i den nederlandske lovgivning — «an
undesirable development of the credit sy-
stem».

Arbeidsgruppen er klar over at de hensyn som

er nevnt under de tre forste strekpunktene seer-

lig vil ha betydning ved erverv av kvalifiserte
eierandeler som minoritetsandeler. Omvendt

vil de hensyn som omfattes av de tre siste strek-

punktene sarlig knytte seg til tilfelle av overta-

gelse, fusjoner og andre transaksjoner med inn-
virkning pé strukturen i finansnaeringen. Noen
klar inndeling langs disse linjer er det imidlertid

neppe mulig & gjennomfere. Eksempelvis vil

forhold som omfattes av forste strekpunkt utvil-

somt vare av generell betydning.»

Arbeidsgruppen foreslar etter dette seks ret-
ningslinjer som myndighetene skal legge serlig
vekt pa ved vurderingen av om det skal gis tillatelse
til okte eierandeler. Etter forslaget skal myndighe-
tene legge saerlig vekt pa om:

— erververen anses egnet som langsiktig eier ut
fra tidligere handlemaéte i forretningsforhold, til-
gjengelige skonomiske ressurser og hensynet
til forsvarlig virksombhet,

— erververen vil kunne bruke sin innflytelse i in-
stitusjonen til & oppnd fordeler for egen virk-
somhet eller indirekte ove innflytelse pa annen
naeringsvirksomhet,

— ervervet er i samsvar med malsetningen om et
finansmarked basert pad konkurranse mellom
innbyrdes uavhengige institusjoner, eller vil
kunne svekke institusjonens uavhengighet i for-
hold til andre neeringslivsinteresser,

- ervervet kan fore til en uensket strukturutvik-
ling i finansnzeringen i distrikter og regioner
med spredt bosetning eller naeringsliv, vurdert
ut fra bedriftenes og forbrukernes behov for til-

gang til finanstjenester fra finansmiljeer med
nedvendig naerhet og kompetanse,

— ervervet kan fore til en strukturutvikling i fi-
nansneringen med uenskete virkninger for ka-
pital- og kredittmarkedenes virkemate,

— eierforholdene i institusjonen etter ervervet vil
vanskeliggjore effektivt tilsyn med institusjo-
nen.

Listen er ikke ment & veere uttemmende.

6.1.2 Hgringsinstansenes merknader

Noen heringsinstanser kommenterer spersmaélet
om retningslinjene ber lovfestes. Flertallet av he-
ringsinstansene som uttaler seg, stotter forslaget
om 3 lovfeste enkelte retningslinjer for myndighe-
tenes skjennsutevelse. Kredittilsynet stotter dette
uttrykkelig, og ser det som en fordel at regelverket
begrenser sgkers avhengighet av en forvaltnings-
messig skjennsutevelse, og uttaler at:

«Kredittilsynet mener det er Kklart enskelig a fa
de foreslatte kriterier inn i loven, eventuelt i for-
skrift, selv om dette gir mindre spillerom for
andre hensyn. Kriteriene vil bidra til sterre for-
utberegnelighet bade for seker og andre akto-
rer. Selv om kriteriene ikke er ment & veere ut-
temmende, er det sannsynlig at de i praksis vil
sette rammen for myndighetenes behandling av
en sgknad.»

Arbeids- og administrasjonsdepartementet stotter
forslaget om lovfesting av relevante retningslinjer
for myndighetenes vurdering av oppkjep, og uttaler
at:

«Slike retningslinjer bidrar til ekt forutsigbar-
het om myndighetenes vurdering av eierinte-
grasjoner mellom finansinstitusjoner. Forutsig-
barheten vil kunne virke preventivt mot eksem-
pelvis konkurransemessige skadelige oppkjop,
eller annen uensket strukturutvikling.»

Finansforbundet uttaler at:

«Finansforbundet ser det som positivt at utval-
get har lagt opp til at retningslinjene for forvalt-
ningsskjennet som skal legges til grunn for
myndighetenes vurdering av erverv ved passe-
ring av de ulike terskelverdiene nedtegnes i lov-
form. Dette vil etter forbundets mening sikre en
forutberegnlig saksbehandling av de ulike sgk-
nadene.»

LO stotter ogsa arbeidsgruppen:

«LO er enig i at det ut fra hensyn til 4penhet og
forutsigbarhet er viktig & presisere hva en me-
ner med «egnethet», som er EU-regelverkets
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noksa diffuse kriterium. En kunne ha valgt 4 la
det vaere opp til myndighetenes tolkning & defi-
nere innholdet i begrepet til enhver tid. Dette
ville ikke vaere i samsvar med norsk forvalt-
ningspraksis slik den har utviklet seg.»

Oslo Bors er i utgangspunktet av den oppfatning
at en egnethetsvurdering ikke ber bindes opp i be-
stemte seeregne kriterier, og uttaler at:

«De vurderingskriterier som er foreslatt i utkast
til finl,, vil etter bersens vurdering lett kunne ut-
vide den vurdering direktivet legger opp til. En
forskjell mellom norsk praksis og hva som fol-
ges i ovrige EAS-land kan redusere forutsigbar-
heten for investor. Det vil i den forbindelse vee-
re tilstrekkelig at retningslinjene er gitt i forar-
beidene og at de videreutvikles gjennom prak-
sis.

Pa denne bakgrunn foreslar bersen at lov-
teksten ikke angir naermere hvilke kriterier
som skal legges til grunn ved vurderingen av
om erververen anses egnet.»

Nar det gjelder spersmaélet om hvilke retnings-
linjer som ber lovfestes, er det til dels stor uenighet
mellom heringsinstansene. Finansforbundet, For-
brukerradet og LO stotter alle seks punktene i ar-
beidsgruppens liste med retningslinjer, og mener
at det er viktig at det tillates at vurderingen gis et
vidt innhold. NHO, Advokatforeningen, Oslo Bors,
Sparebankforeningen, Norges Bank, FNH og Finan-
sieringsselskapenes Forening er mer Kritiske til for-
slaget til retningslinjer. Disse mener skjennstemaet
er angitt for vidt og ber snevres inn.

Nar det gjelder enkeltpunktene i arbeidsgrup-
pens forslag, si er det hensynet til 4 vurdere erver-
vers egnethet og hensynet til & unngd uheldig
maktkonsentrasjon og innflytelse som far bredest
oppslutning blant heringsinstansene. Disse hensy-
nene ivaretas av de to forste strekpunktene. Flere
mener derimot at konkurransehensyn, som frem-
kommer som strekpunkt tre, ikke ber veere en del
av en egnethetsvurdering, men heller overlates til
de alminnelige konkurransemyndighetene. Videre
fremkommer kritikk mot strekpunkt fire og fem
om at myndighetene skal legge vekt pa ervervets
betydning for strukturutviklingen i naeringen av
hensyn til kapital- og kredittmarkedenes virkeméte
generelt og regioner og distrikter spesielt. Enkelte
heringsinstanser fremhever videre at de tre siste
strekpunktene ber reserveres for tilfeller av overta-
kelse eller fusjon, fordi hensynene ikke slar inn til-
svarende for alminnelige oppkjop av minoritetspos-
ter.

Forbrukerradet stetter arbeidsgruppens forslag
til retningslinjer generelt og serlig at hensynet til
konkurransesituasjonen skal vaere et vurderingste-
ma, og uttaler at:

«En forutsetning for at det skal dpnes for for-
handskontroll og forvaltningsskjenn pd omréa-
det, er i folge Forbrukerradet at det ber ta ut-
gangspunkt i et fast og konsekvent rammeverk,
slik at praksisen pd omradet blir mest mulig
konsekvent og forutsigbar. Videre er det viktig
at et slikt rammeverk fremmer mest mulig kon-
kurranse, slik at den verdiskapning som opp-
star pa bakgrunn av konkurransen kan komme
forbrukerne til gode.»

Ogsa Finansforbundet er positiv til de kriterier
arbeidsgruppen foreslar 4 legge til grunn for for-
valtningsskjennet, og uttaler at:

«Etter var mening legges det her opp til at de
prinsippene som dagens regelverk bygger pa vi-
dereferes pa en fornuftig mate. Forbundet vil
her spesielt trekke frem det regionale perspek-
tivet som blir foreslatt vektlagt ved behandlin-
gen av erverv over en terskelverdi.

Etter forbundets mening vil det vaere av stor
viktighet at departementet ved utevelsen av for-
valtningsskjennet faktisk benytter de mulighe-
tene som ligger i forslaget til lov. Det vil etter
var mening sikre en forutsigharhet som norsk
finansneering, de ansatte og mulige investorer
har behov for.»

LO slutter seg ogsa til arbeidsgruppens forslag.
LO mener det beror pa en avveining hvor langt en
vil gé 1 presiseringen, og uttaler at:

«Det vil i praksis kunne variere noe med tid og
sted hva som er viktige krav. Dersom en gar for
langt i presiseringen, vil det veere naturlig & anta
at det som ikke er nevnt, dermed er bevisst
glemt og séledes irrelevant. Dermed vil det be-
grense spillerommet som kan veere kjekt 4 ha
for myndighetene i visse situasjoner. LO antar
at gruppen har funnet en rimelig balanse mel-
lom det som er nevnt og det som er «glemt».

LO er ogsé enig i de punktene som er frem-
hevet. Nar det gjelder siste punkt, er det viktig &
presisere at «uheldige virkninger for kapital-
markedene» méa gis et vidt innhold. Herunder
ma myndighetene vurdere om eierskapet er eg-
net til 4 ivareta sunne holdninger knyttet til soli-
ditet, langsiktighet og vilje og evne til 4 bidra til
samarbeid med og utvikling av norsk naerings-
og arbeidsliv.»

Konkurransetilsynet uttaler seg kun helt gene-
relt om konkurransen i markedet:

«Konkurransetilsynet mener at det fra et kon-
kurransemessig synspunkt ikke ber veere avgjo-
rende om en finansinstitusjon er under norsk el-
ler utenlandsk eierskap. Konkurransemessig
sett er det sentrale poenget at eierne er de som
kan drive finansinstitusjonen pa den mest effek-
tive maten, slik at konkurransen mellom aktere-
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ne i markedet kan fungere pa en best mulig ma-
te.»

Kredittilsynet stotter arbeidsgruppens forslag
til retningslinjer, men peker pa at arbeidsgruppen i
liten grad drefter hvordan de foreslatte regler skal
praktiseres, og stiller spersmal ved i hvilken grad:

« .. hensynet [til] private eieres innflytelse fort-
satt skal veere et hensyn som skal vektlegges i
forbindelse ved utformingen av reglene. Flere
av hensynene er «overlappende» og méa ses i
sammenheng. Kredittilsynet ser for eksempel
at det ikke i seg selv er et poeng & begrense pri-
vate eieres innflytelse. Det er i hovedsak den
potensielle bruken av en institusjon til & skaffe
seg en urimelig innflytelse som ma vaere hoved-
poenget.»

NHO, Advokatforeningen, Sparebankforeningen,
Norges Bank, FNH og Finansieringsselskapenes For-
ening anbefaler faerre retningslinjer. Det anfores at
vurderingen ber begrenses til eiers egnethet og in-
stitusjonens soliditet mv. Finansieringsselskapenes
Forening foreslar at finansieringsvirksomhetsloven
avlastes for spersmail som er knyttet til generelle
konkurransespersmal., og uttaler at:

«Slike hensyn ber ivaretas av de ordinaere kon-
kurransemyndigheter og vi viser i den forbin-
delse til NOU 2000:9 — Konkurranseflateutval-
get og det arbeid som pagar i Konkurranselo-
vutvalget.»

FNH mener at det ber vare grunnlag for &
stramme vesentlig inn i forhold til det som foreslas
fra utvalget, hvor flere av de oppregnede vurdering-
selementer vil vaere vanskelige 4 presentere som
en del av det organisasjonen betegner som et sikalt
«grunnleggende egnethetskriterium». Om ramme-
ne for forvaltningsskjennet uttaler FNH at:

«Forst og fremst mener FNH at tiden na ber vae-
re inne til 4 foreta en grensedragning mellom pa
den ene side de vurderingsmomenter som rela-
terer seg til vedkommende eiers egnethet samt
andre hensyn av soliditetsmessig art som skal
hindheves av de finansielle tilsynsmyndighe-
ter, og pa den annen side de hensyn som rela-
terer seg til en konkurransemessig kontroll og
som skal here under konkurransemyndighete-
ne. En slik organisering, som samsvarer med
EU-retten og det som gjelder i andre EJS-land,
vil bidra til en klarere rollefordeling og en bedre
utsortering av eventuelle motstridende hensyn
pd myndighetsnivd. Dette ber igjen bidra til
storre forutberegnelighet for akterene, samti-
dig som det ber kunne virke positivt med sikte
pa okt tempo i saksbehandlingen.»

Neeringslivets Hovedorganisasjon stetter FNH,
og uttaler at:

«I trdd med FNH s uttalelse er vi av den oppfat-
ning at hovedspersmalet er hvilke rammer som
skal gjelde myndighetenes vurderingstema nar
det fores kontroll av eiere i finansforetak. Her
mener vi at det ber veere grunnlag til 4 stramme
vesentlig inn i forhold til det som foreslas fra ut-
valget. NHO er sarlig opptatt av at vurderings-
temaene ber bidra til forutsigharhet for aktere-
ne i markedet.

En problemstilling som vi vil understreke er
grensedragningen mellom péd den ene side de
vurderingsmomenter som relaterer seg til ved-
kommende eiers egnethet samt andre hensyn
av soliditetsmessig art som skal handheves av
de finansielle tilsynsmyndigheter, og pa den
andre side de hensyn som relaterer seg til en
konkurransemessig kontroll som herer under
konkurransemyndighetene.

NHO er av den oppfatning at flere hensyn
taler for at de konkurransemessige spersmale-
ne ma vurderes av Konkurransetilsynet. Spors-
malsstillingen vil komme opp i sin fulle bredde i
tilknytning til Konkurranselovutvalgets utred-
ning.»

Norges Bank stetter i hovedsak arbeidsgrup-
pens forslag til nye eierbegrensningsregler, men
bemerker at:

«Arbeidsgruppens forslag til lovfestede ret-
ningslinjer for om tillatelse skal gis, synes & vee-
re mer omfattende enn det som er innfert i EU-
landene, jf. blant annet Sverige og Danmark. Vi
vil derfor tilrd at man vurderer a lovfeste ret-
ningslinjer som er mer pa linje med lovreglene i
disse landene. (..) Norges Bank vil videre un-
derstreke at de konkurransemessige vurderin-
ger i konsesjonsbehandlingen i hovedsak ber
ivaretas av Konkurransetilsynet. Vi vil her vise
til anbefalingene fra Konkurranseflateutvalget
(NOU 2000: 9) om a sikre en klar og oversiktlig
ansvars- og oppgavefordeling mellom regule-
rings- og konkurransemyndigheter pa finans-
markedsomradet og at overlappede myndig-
hetskompetanse ber begrenses sa langt mulig.

Norges Bank vil pa bakgrunn av dette anbe-
fale at man vurderer 4 lovfeste mindre omfatten-
de og utferlige retningslinjer for vurdering av
om tillatelse skal gis, noe som vil vaere mer pa
linje med praksis i andre E@JS-1and. Hovedvekt
bor legges pa vurdering av eierens egnethet,
samt hensynet til 4 sikre uavhengige finansinsti-
tusjoner, et effektivt tilsyn og finansiell stabili-
tet. Skjennskriteriene i strekpunkt nr. 1-3 og
nr. 6 vil vaere relevante for dette formalet.

De to evrige kriteriene (f. strekpunkt nr. 4
og 5) synes imidlertid & ivareta andre formal
enn det som er begrunnet ut fra de grunnleg-
gende hensynene bak eierbegrensningsregle-
ne, jf. punkt i over. Tilsvarende retningslinjer
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synes heller ikke 4 vaere lovfestet i andre E0S-
land. Etter Norges Banks syn vil de foreslatte
retningslinjene i strekpunkt nr. 4 og 5 kunne gi
opphav til betydelige fortolkningsproblemer og
saledes ikke lede til den tilsiktede Klargjering
og forutsigbarhet.»

Advokatforeningen stiller ut fra harmoniserings-
hensyn spersmal om enskeligheten av & detaljregu-
lere skjennsutevelsen slik det er foreslatti § 2-2(5),
seerlig strekpunkt 4 og 5. Sparebankforeningen set-
ter spersmalstegn ved flere av arbeidsgruppens for-
slag til retningslinjer. Sparebankforeningen oppfat-
ter det slik at arbeidsgruppen her presenterer en
sum av enkeltregler fra flere land, og ser ikke bort
fra at man gjennom en slik «regeloppsamling» be-
veger seg i en yttergrense for hva EU-retten kan ak-
septere, og mener at det bare er de tre forste strek-
punktene som er relevante ved minoritetserverv.
Sparebankforeningen uttaler etter dette at:

«Vi er fra sparebanksiden ikke uenig i at ogsa
de eavrige punkter utgjor viktige og relevante te-
maer i tillegg til tilsynsproblematikken gjennom
sjette strekpunkt, men da i ferste rekke ved
overtakelse og fusjoner, jfr. ogsd arbeidsgrup-
pens egne merknader side 50 annen spalte som
synes & forutsette dette. Dette skillet i vektleg-
gingen av relevante hensyn ber utdypes i moti-
vene. (..)

Bade av hensyn til sakens EU-rettslige side,
og med henblikk pé et noe enklere regelverk,
reiser vi uansett spersméal om realitetsinnholdet
i de tre siste strekpunktene ikke kan komprime-
res i ett strekpunkt. En mulig lesning kan vere
4 utdype enkelthetene gjennom motivene. En
tilsvarende modell synes lagt til grunn i det ne-
derlandske regelverk, jfr. utredningen side 45
forste spalte, der det gar fram i et tilsvarende
punkt at myndighetene kan sette foten ned der-
som ervervet «would or could lead to an unde-
sirable development of the credit system».

Ingen andre heringsinstanser har merknader til
arbeidsgruppens forslag pa dette punktet.

6.1.3 Departementets vurdering

Departementet slutter seg til arbeidsgruppens for-
slag om 4 lovfeste enkelte retningslinjer for myn-
dighetenes skjonnsutevelse. Dette ma anses & gi
akterene storre forutberegnlighet enn et system
hvor det ikke fremgér pa forhind hvilke forhold
myndighetene serlig vil legge vekt pa ved vurde-
ringen av en seknad. Det vises i den forbindelse til
arbeidsgruppens vurdering som departementet i
hovedsak slutter seg til. Dette er det ogsa forholds-
vis stor enighet om blant heringsinstansene.

I et skjennsbasert system blir det av stor betyd-

ning & avklare hvilke hensyn myndighetene szerlig
skal kunne ta i betraktning ved vurderingen av om
erverv skal godkjennes eller ikke. Dette henger
neert sammen med dreftelsen av de formal regel-
verket om eierkontroll i finansinstitusjoner skal iva-
reta, jf. neermere om dette i kapittel 4. Innlednings-
vis bemerkes at de angitte retningslinjer ikke kan
anses som uttemmende. Hvorvidt tillatelse skal gis,
vil sdledes matte bero pd en konkret vurdering i
den enkelte sak.

Etter departementets syn bor de konkrete ret-
ningslinjer for skjennet i storst mulig grad knyttes
til de enkelte formal eierkontrollreglene skal ivare-
ta.

Arbeidsgruppen foreslar for det forste at en skal
legge vekt pd om «erververen anses egnet som
langsiktig eier ut fra tidligere handlemate i forret-
ningsforhold, tilgjengelige ekonomiske ressurser
og hensynet til forsvarlig virksomhet». Etter depar-
tementets syn vil en slik retningslinje pa en hen-
siktsmessig mate ivareta hensynet til & sikre erver-
ves «personlige egnethet», jf. nermere omtale av
dette i kapittel 4. Departementet vil imidlertid ikke
foresla & uttrykkelig lovfeste at eiers «langsiktig-
het» skal vektlegges serskilt. Det er imidlertid ik-
ke noe til hinder for at myndighetene etter omsten-
dighetene kan vektlegge et slikt kriterium i en kon-
kret sak. Departementet har imidlertid ikke funnet
grunn til & fremheve momentet si sterkt som en
lovfastsettelse tilsier.

Arbeidsgruppen foreslar videre at en skal legge
vekt pd om «erververen vil kunne bruke sin innfly-
telse i institusjonen til & oppné fordeler for egen
virksombhet eller indirekte eve innflytelse pa annen
neaeringsvirksomhet». Departementet slutter seg til
arbeidsgruppens forslag, og viser til at en slik ret-
ningslinje vil vaere egnet til 4 ivareta hensynet til &
sikre finansinstitusjonenes uavhengighet i forhold
til eiere som kunne tenkes a benytte sin innflytelse
til & begunstige seg selv eller sine forretningsfor-
bindelser med gunstige lan, garantier mv, jf. naer-
mere omtale i kapittel 4. En slik retningslinje vil
klargjore at en fortsatt vil veere restriktive i forhold
til sakalt privat bankiervirksomhet, selv om det et-
ter departementets forslag ikke lenger vil veere et
absolutt forbud mot dette.

For det tredje foreslas & lovfeste at det skal leg-
ges vekt pd om ervervet er i samsvar med malset-
ningen om et finansmarked basert pa konkurranse
mellom innbyrdes uavhengige institusjoner. Ret-
ningslinjen vil dels kunne ivareta konkurransehen-
syn og dels hensynet til 4 legge til rette for en fi-
nansneering uavhengig av annet naeringsliv, jf. ner-
mere omtale i kapittel 4. Departementet slutter seg
pa denne bakgrunn til arbeidsgruppens forslag.



2002-2003

Ot.prp. nr. 50 31

Om lov om endringer i lov 10. juni 1988 nr. 40 om finansieringsvirksomhet og finansinstitusjoner og i enkelte andre lover
(eierkontroll i finansinstitusjoner)

Videre foreslar arbeidsgruppen 4 lovfeste at det
skal tas hensyn til om «eierforholdene i institusjo-
nen etter ervervet vil vanskeliggjore effektivt tilsyn
med institusjonen». Dette er et sentralt hensyn bak
eierkontrollreglene, bade ved finansinstitusjoners
erverv av andre finansinstitusjoner og ikke-finans-
institusjoners erverv av finansinstitusjoner, jf. omta-
le i kapittel 4. Departementet slutter seg derfor til
arbeidsgruppens forslag.

Arbeidsgruppen foreslir a lovfeste at en skal
vurdere om «ervervet kan fere til en uensket struk-
turutvikling i finansneaeringen i distrikter og regio-
ner med spredt bosetning eller neeringsliv, vurdert
ut fra bedriftenes og forbrukernes behov for tilgang
til finanstjenester fra finansmiljeer med nedvendig
nerhet og kompetanse». Arbeidsgruppen peker
seerlig pa at en ogsd i distrikter og regioner med
spredt bosetning eller neeringsliv ber gi bedrifter
og forbrukere tilgang pad moderne finanstjenester
og pa kompetansemiljger med nedvendig nzerhet
og beslutningskompetanse. Etter departementets
vurdering ber imidlertid ikke finanslovgivningen
utformes med sikte pd & ivareta distrikts- og re-
gionshensyn spesielt, og det foreslas derfor ikke en
egen retningslinje om dette. Departementet uteluk-
ker imidlertid ikke at de hensyn en slik retningslin-
je skulle kunne ivareta, vil kunne ivaretas av bl.a.
den mer generelle retningslinje om kapital- og kre-
dittmarkedenes virkemate, jf. rett nedenfor om den-
ne. Det vises for ovrig til neermere omtale i kapittel
4,

Arbeidsgruppen foreslar ogsé at det skal vurde-
res om «ervervet kan fore til en strukturutvikling i
finansnaeringen med uenskete virkninger for kapi-
tal- og kredittmarkedenes virkemaéte». Etter depar-
tementets syn vil det etter omstendighetene i en-
kelte situasjoner kunne veare relevant a se hen til
kapital- og kredittmarkedenes virkemate ved vur-
deringen av om et erverv skal godkjennes eller ik-
ke, og av hensyn til bl.a. akterenes forutberegnelig-
het foreslds 4 lovfeste en retningslinje om dette.
Vurderingen ber imidlertid ikke knyttes til «struk-
turutviklingen i finansnaeringen» spesielt, men mer
generelt til kapital- og kredittmarkedenes virkema-
te. Departementet bemerker at et slikt hensyn kun
vil fa selvstendig betydning i helt spesielle tilfeller,
og da bare i1 samsvar med vare EQS-forpliktelser.
Det vises bl.a. til at EF-domstolens rettspraksis vi-
ser at en lovlig kan ivareta strategiske eller allmen-
ne interesser dersom tiltaket ikke gar lenger enn
det som er ngdvendig. Etter departementets vurde-
ring vil nettopp hensynet til kreditt- og kapitalmar-
kedes virkemate etter omstendighetene kunne vae-
re et slikt lovlig hensyn. Proporsjonalitetsvurderin-
gen kan en vanskelig foreta pa forhidnd, men dette

vil veere et sentralt hensyn ved vurderingen av aktu-
elle enkeltsaker. Arbeidsgruppen har opplyst at og-
sd Nederland har lovfestet en slik retningslinje for
skjennet, og en ber derfor kunne legge til grunn at
det er i samsvar med vare E@S-forpliktelser. Depar-
tementet vil for evrig foresla a begrense denne ret-
ningslinjens relevans til erverv av mer enn 25 pro-
sent av aksjene eller stemmene i institusjonen, jf.
rett nedenfor om dette.

Departementet vil i tillegg foresla at det gis en
forskriftshjemmel til & fastsette ytterligere retnings-
linjer for skjennet. En slik hjemmel kan bl.a. veere
aktuell & benytte etter hvert som en vinner mer er-
faring med et nytt skjennsbasert system, og en vil
for evrig kunne oke akterenes forutberegnlighet
nar det gjelder ulike forhold knyttet til egnethets-
vurderingen.

Departementet vil generelt papeke at konse-
kvensene av et erverv i siste instans avhenger av
hvilken reell innflytelse erverver oppnér, og hvor-
dan denne benyttes. Nér det gjelder grad av innfly-
telse vil erververs eierandel — i kombinasjon med
pvrig eierstruktur — normalt vaere en observerbar
og brukbar malestokk. A vurdere hvordan en gitt
grad av innflytelse kan benyttes og hvilke negative
konsekvenser dette kan fé, er vanskeligere. Det er
viktig 4 gjere en konkret vurdering av det forelig-
gende potensialet for misbruk av innflytelse. Nar
det gjelder potensialet for begunstigelse av egne in-
teresser, vil dette blant annet ha sammenheng med
omfanget av erververs egvrige gkonomiske interes-
ser, arten av disse interessene, og faktiske og po-
tensielle gkonomisk relasjoner mellom disse og
den ervervede finansinstitusjonen. Forholdsvis
konkrete vurderinger av slike forhold ber inngé i
en samlet vurdering av om tillatelse bor gis.

Det folger av ovenstidende at man, selv med en
grundig egnethetsvurdering, vanskelig vil kunne
ha noen absolutt garanti mot uheldige former for
bruk av innflytelse. Dersom det kan sannsynliggjo-
res at ervervet gker grunnlaget for 4 realisere kost-
nadsgevinster eller andre samfunnsekonomiske
fordeler, sa vil dette i noen grad kunne veie opp for
risikoen for misbruk av innflytelse. Pavisning av sli-
ke fordeler kan ogsd bidra til & synliggjere den
egentlige motivasjonen bak det planlagte ervervet.
Det vil ikke vaere aktuelt med noen fullstendig sam-
funnsekonomisk analyse. Hensynet til eventuelle
positive konsekvenser foreslas derfor heller ikke
regulert direkte i loven. Departementet antar imid-
lertid at det i forskrift kan vaere aktuelt & stille krav
om naermere opplysninger om forméalet med erver-
vet.

Arbeidsgruppens forslag forutsetter at de lov-
festede retningslinjer skal gjelde ved alle former for
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erverv, uavhengig av om det for eksempel dreier
seg om erverv av mer enn 10 prosent eller 100 pro-
sent av aksjene. Etter departementets syn ber imid-
lertid systemet vaere noe mer «gradert», hvoretter
skjennsutevelsen og reglene om denne vil variere
avhengig av hvor stor eierandel det sokes 4 erver-
ve, jf. ovenfor i kapittel 5. I utgangspunktet mener
departementet at samtlige hensyn som nevnt oven-
for ber veere relevante ved alle typer erverv. Gene-
relt bemerkes imidlertid at «intensiteten» i prevel-
sen av relevante hensyn vil eke i takt med eierande-
lens storrelse. Bade ved kontrollerverv (dvs. erverv
av mer enn 25 prosent) og ved mindre erverv ber
erververs egnethet og tilsynsmessige forhold sta
sentralt. Ogsé spersmalet om erververen vil kunne
begunstige seg selv eller narstaende, eller indirek-
te gve innflytelse pad annen virksomhet, mé vurde-
res. Det samme gjelder hensynet til & sikre konkur-
ranse mellom finansinstitusjoner (dvs. unnga uhel-
dig krysseie). Etter departementets vurdering ber
imidlertid en vurdering av ervervets betydning for
kapital- og kredittmarkedenes virkeméte forbehol-
des erverv av mer enn 25 prosent. Det er neppe
sannsynlig at slike uheldige virkninger vil kunne
oppsta ved erverv av mindre eierandeler.

Etter departementets vurdering ber det ogsa ty-
deliggjores at det etter omstendighetene vil kunne
knytte seg vesentlig sterre betenkeligheter til &
godkjenne kontrollerende erverv (mer enn 25 pro-
sent) i forhold til ikke-kontrollerende erverv. Etter
arbeidsgruppens tolking av direktivene skal myn-
dighetene positivt anse erververen som egnet. De-
partementet slutter seg til dette, og legger til grunn
at dette synspunktet bor legges til grunn ved begge
ervervssituasjoner. Ved erverv av kontrollerende
eierandel, ber det imidlertid tydeliggjores i lovteks-
ten at erverv skal nektes med mindre myndighete-

ne er overbevist om at de relevante hensyn ikke til-
sier avslag. Det vises til at begrepet «overbevist»
ogsa er benyttet i den danske oversettelsen av
E@Sreglene som svarer til direktiv 2000/12/EF ar-
tikkel 7 og 16. Det vises til neermere omtale i kapit-
tel 5.

6.2 Avgjorelsesmyndigheten

Det understrekes at vurderinger foretatt med hjem-
mel i finansieringsvirksomhetsloven ikke vil vaere
bindende for Konkurransetilsynets tolkning og
skjennsutevelse etter konkurranseloven, jf. tilsva-
rende i punkt 4.2.3.

Etter departementets syn ber avgjerelsesmyn-
digheten etter loven tillegges Kongen. Det vises til
at Kongen er relevant avgjerelsesmyndighet etter
sammenlignbare regler i finansieringsvirksomhets-
loven. Denne myndigheten er etter slike bestem-
melser delegert til Finansdepartementet, som igjen
vurderer graden av delegasjon til Kredittilsynet.
Ogsa i forhold til eierkontrollreglene legges det
opp til betydelig grad av delegasjon. Saksbehand-
lingstiden skal uansett ikke overstige 3 maénder,
uavhengig av hvem som treffer avgjorelsen i fors-
teinstans.

For gvrig vil forholdet mellom spersmal knyttet
til finanslovgivningen (herunder eierkontrollregle-
ne) og prinsippene omtalt i St.meld. nr. 17 (2002-
2003) vurderes i forbindelse med oppfelgingen av
meldingen.

Det vises for gvrig til neermere omtale av forhol-
det mellom eierkontrollreglene og de alminnelige
konsesjonsreglene nedenfor under punkt 8.1.5.
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7 Neermere regler om gjennomfgring av eierkontroll i
finansinstitusjoner

7.1 Innledning

I det folgende vil det gjores nermere rede for de
regler som vil veere nedvendige for & gjennomfore
et skjonnsbasert system for eierkontroll basert pa
E@S-direktivene for bank og forsikring. Ferst vil en
vurdere hvilke institusjoner som ber underlegges
nye regler om eierkontroll (punkt 7.2), for en gar
neermere inn pa hvilke former for erverv og lignen-
de transaksjoner som skal utlese seknadsplikt
(punkt 7.3 og 7.4). I punkt 7.5 dreftes hvilke opplys-
ninger som mai fremga av seknaden, og i de pafel-
gende avsnitt droftes saerskilte spersmal i tilknyt-
ning til hhv saksbehandlingstid (punkt 7.6), offent-
lighet av seknaden (punkt 7.7), sanksjoner ved er-
verv i strid med regelverket (punkt 7.8) og melde-
plikt ved avhendelse av eierandeler (punkt 7.9).

7.2 Virkeomrade

7.2.1

Arbeidsgruppen viser til at EQJS—reglene om eier-
kontroll gjelder kredittinstitusjoner (dvs. banker og
kredittforetak) og forsikringsselskaper. Arbeids-
gruppen foreslar likevel (og i samsvar med gjelden-
de rett) at reglene ber gjelde for finansinstitusjoner
generelt, og uttaler i den sammenheng (NOU 2002:
3 side 46):

«Dette vil forst og fremst ha betydning for hol-
dingselskap som er morselskap i finanskon-
sern, jf. finansinst.l. § 2-2 bokstav d), bl.a. for
morselskapene i de storste norske finansgrup-
pene som inntar en nekkelrolle i norsk finans-
neering. Dernest vil ogsa finansieringsselskape-
ne bli omfattet, samt holdingselskap som er
morselskap i en finansgruppe bestiende av sli-
ke selskaper. Norske finansieringsselskaper
har til dels forskjellig virksomhet og sterrelse,
og behovet for og betydningen av kontroll med
eierforholdene vil derfor variere en god del.
Dette kunne i og for seg tilsi at en gjorde unn-
tak for de aller minste av finansieringsselskape-
ne. Arbeidsgruppen vil likevel ikke foresla det-
te. En legger vekt pa at det lovteknisk er vans-
kelig 4 finne frem til en egnet avgrensning, og
at det innenfor et system basert pé eierkontroll
ved enkeltvedtak vil veere mulig 4 ta hensyn til

Arbeidsgruppens forslag

de seerlige forhold som maétte knytte seg til det
enkelte selskap.»

7.2.2 Hgringsinstansenes merknader

FNH og Finansieringsselskapenes forening tar til or-
de for at finansieringsselskaper ikke skal omfattes
av regelverket, dersom arbeidsgruppens forslag
om forbudssoner opprettholdes.

NOS Clearing ASA tar til orde for at eierbeg-
rensningsreglene for oppgjerssentraler, berser og
verdipapirregistre oppheves, og at eierforholdene i
slike institusjoner underlegges samme regulerings-
form som finansinstitusjoner. Verdipapirsentralen
gir uttrykk for lignende synspunkter.

7.2.3 Departementets vurdering

I likhet med arbeidsgruppen og gjeldende rett me-
ner departementet at reglene om eierkontroll ber
gjelde finansinstitusjoner (inkludert holdingselska-
per i finanskonsern) generelt. Reglene vil ogsa fa
anvendelse ved erverv av grunnfondsbevis i spare-
banker. Dette folger av grunnfondsbevisforskriften
og krever en teknisk endring i denne. Regulerings-
behovet vil kunne variere i forhold til de ulike insti-
tusjonene, men slike eventuelle ulikheter vil kunne
hensyntas i et skjennsbasert system. Nar det gjel-
der anferselen fra FNH og Finansieringsselskape-
nes Forening vises det til departementets vurde-
ring under kapittel 5 hvor det fremgéar at en ikke fo-
reslar slike soner.

NOS og VPS foreslar at oppgjerssentraler, bor-
ser og verdipapirregistre skal underlegges samme
eierkontrollregler som finansinstitusjoner. Depar-
tementet vil imidlertid ikke foresld endringer i re-
guleringsregimet for disse institusjonene na. Det
vises til at regelverket for berser og verdipapirregi-
stre nylig har veert gjenstand for revisjon'. I Ot.prp.
nr. 73 (1999-2000) om ny berslov og i Ot.prp. nr. 39
(2001-2002) (ny lov om verdipapirregistre) ble det
konkludert med at det var behov for eierbegrens-
ningsregler for slike institusjoner. I Ot.prp. nr. 39
(2001-2002) uttales folgende om behovet for eier-
begrensningsregler i berser og verdipapirregistre:

1 Lov 17. november 2000 nr. 80 om bersvirksomhet mv. (barslo-
ven) og lov 5. juli 2002 nr. 64 om registrering av finansielle in-
strumenter (verdipapirregisterloven).
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«I Ot.prp. nr. 73 (1999-2000) la departementet
bl.a. vekt pa at et hovedhensyn ved regulering
av bersvirksomhet er behovet for tillit fra mar-
kedsakterene, og at markedsplassen fremstar
som neytral og med hey integritet. Det ble vide-
re lagt vekt pa at bers i Norge vil kunne ha en
dominerende posisjon med stor samfunnsmes-
sig betydning, samt at bersen vil vaere en sen-
tral del av infrastrukturen i verdipapirmarkedet.

Etter departementets syn vil ogsé et verdipa-
pirregister kunne ha en dominerende posisjon
med stor samfunnsmessig betydning, og kunne
utgjore en sentral og viktig rolle i infrastruktu-
ren i verdipapirmarkedet. Markedsmessige
hensyn tilsier at akterene i verdipapirmarkedet
ber kunne stole pa at registrering og oppgjor av
transaksjoner i verdipapirmarkedet utferes pa
en betryggende og tillitsvekkende méte. Akto-
rene bor videre kunne stole pa at det ved driften
av registeret legges vekt pa hva som er til det
beste for markedet og dets akterer og ikke
eventuelle serinteresser for store eiere som og-
sa kan veere brukere av registerets tjenester.
Departementet er av den grunn enig med utval-
gets flertall og flertallet av heringsinstansene i
at det ber gjelde eierbegrensninger for verdipa-
pirregistre.»

Finanskomitéens flertall sluttet seg til departe-
mentets forslag, og uttalte bl.a. (Innst.O. nr. 47
(2001-2002 punkt 6.2.2):

«Flertallet vil imidlertid vise til at akterene bor
kunne stole pa at det ved driften av registeret
legges vekt pa hva som er til det beste for mar-
kedet og dets aktorer, og ikke eventuelle sarin-
teresser for store eiere som ogsa kan veere bru-
kere av registerets tjenester.

Flertallet vil ogsa vise til at berser er under-
lagt eierbegrensning pa 10 %. Etter flertallets
mening er det viktig og riktig at likeartet virk-
somhet underlegges like rammevilkar.»

Komiteens flertall viste imidlertid til at:

«spersmalet om eierbegrensningsregler for fi-
nansinstitusjoner er under utredning og vil
komme til behandling i snarlig fremtid. Flertal-
let mener det er mye som taler for at eierbeg-
rensningsregelverket skal vaere likt for alle ak-
terer som opptrer i samme marked.»

Departementet viser til at det ber vaere et gene-
relt utgangspunkt at foretak som driver likeartet
virksomhet i hovedsak ber underlegges likeartede
rammevilkar, jf. tilsvarende i Ot.prp. nr. 39 (2001-
2002). Finansinstitusjoner og «infrastrukturinstitu-
sjoner» som berser, verdipapirregistre og oppgjor-
sinstitusjoner driver imidlertid ikke likartet virk-
somhet, og har f eller ingen konkurranseflater seg
i mellom. Slike foretak opptrer siledes i ulike pro-

duktmarkeder, og hensynet til likeartet regulering
ber neppe tillegges avgjerende betydning ved valg
av reguleringsform. I tillegg skiller berser, verdipa-
pirregistre mv. seg fra finansinstitusjonene ved at
forstnevnte institusjoner har en meget domineren-
de stilling innen sine respektive markeder, og de-
res stilling i verdipapirkjeden tilsier at samtlige ak-
torer har tillit til at institusjonene ikke soker & be-
rike enkelte akterer pa bekostning av andre akte-
rer. I tillegg utever slike institusjoner enkelte of-
fentligrettslige funksjoner. For gvrig vises det til at
endringer i disse reglene verken har vert utredet
eller vaert gjenstand for alminnelig hering. Departe-
mentet vil imidlertid ikke utelukke at en pa et sene-
re tidspunkt vil komme tilbake til dette sporsmalet,
dersom det skulle vise seg & vaere hensiktsmessig.

7.3 Erverv som utlgser eierkontroll

7.3.1 Arbeidsgruppens forslag
Arbeidsgruppen uttaler bl.a.(NOU 2002: 3 side 47):

«Ved utformingen av norske regler om for-
handsmelding av erverv av kvalifiserte eieran-
deler ma en ta standpunkt til om en skal gjore
bruk av den adgang som foreligger etter EQS/
EU-direktivene til & fravike de prosentsatser nér
det gjelder eierandelenes storrelse som disse
inneholder. Som nevnt gir EGS/EU-direktivene
adgang til 4 fastsette strengere regler, og denne
adgangen er benyttet av ganske mange EU-sta-
ter. Dette fremgar av den rapport som er be-
handlet av EUs Banking Advisory Committee
og som er omtalt foran i avsnitt 5.3.

Et forste spersmal her gjelder storrelsen pa
den prosentsats bankdirektivet art. 16 gjor bruk
av. Minstekravet til en kvalifisert eierandel er
knyttet til 10 prosent av kapital eller stemmer i
finansinstitusjonen, men vil etter en konkret
vurdering ogsa omfatte mindre eierandeler der-
som de etter omstendighetene gir mulighet til &
uteve betydelig innflytelse. En del EU-land be-
nytter her 5 prosent som minstegrense. Ar-
beidsgruppen antar likevel at en ut fra norske
forhold fortsatt ber bygge pa en 10 prosent
grense som hovedregel.

Et annet spersmal gjelder terskelverdiene
ved gkning av en kvalifisert eierandel. Her be-
nytter EQS/EU-direktivene grenser pa hen-
holdsvis 20, 33 eller 50 prosent. Dessuten er det
inntatt en serlig regel for erverv av eierandel
som innebarer at institusjonen blir dattersel-
skap. Det folger av reglene i aksjeloven § 1-3
annet ledd at det avgjerende i praksis vil veere
om en eierandel pa mindre enn 50 prosent vil gi
«bestemmende innflytelse».
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Terskelverdiene i EQJS/EU-direktivene in-
neberer at en eier av en kvalifisert eierandel
normalt kan eke sin andel — uten at ny melde-
plikt inntrer og ny tillatelse kreves — innenfor
prosentvise intervaller fra 10,1 til 19,9, fra 20,1
til 32,9 og fra 33,1 til 49,9. Poenget med terskel-
grensene er nettopp & angi hvor meget inneha-
veren av en kvalifisert eierandel kan gke sin ei-
erandel i det enkelte tilfelle uten at ny melde-
plikt inntrer. En del EU-land har derfor ment at
sa vide intervaller som direktivene inneholder,
vil gi for svak eierkontroll, og har i stedet inn-
fort 5 prosent intervaller. Den reelle begrunnel-
se mé antas 4 veere at si vidt vesentlige endrin-
ger i den situasjon som har vart grunnlaget for
en uttrykkelig eller stilltiende myndighetsgod-
kjennelse av et planlagt erverv, ber utlese krav
om ny melding og fornyet vurdering. Bakgrun-
nen er at det i praksis er ganske stor forskjell pa
den innflytelse en 10 prosent og 20 prosent ei-
erandel vil gi, og tilsvarende gjelder ved endrin-
ger innenfor de egvrige intervaller.

Arbeidsgruppen mener etter dette at en fra
norsk side her ber legge seg pa 5 prosent inter-
valler pd4 samme mate som andre viktige EU-
land har gjort. Dette vil innebeere at forste ter-
skelgrense vil veere 15 prosent og deretter gke
gradvis med 5 prosent intervaller. En slik regel
er selvsagt ikke til hinder for at den som gir for-
hindsmelding, i det enkelte tilfelle selv angir en
annen grense for den samlede eierandel han tar
sikte pa & oppn4, f. eks. en eierandel pa 20, 67
eller 100 prosent. Spersmalet om tillatelse vil i
s fall bli vurdert i forhold til den sterrelse som
er angitt i meldingen.»

7.3.2 Hgringsinstansenes merknader

Ingen heringsinstanser synes 4 ha merknader til ar-
beidsgruppens forslag om at «kvalifisert eierandel»
normalt skal anses 4 foreligge ved erverv av 10 pro-
sent eller mer. Det er imidlertid uenighet knyttet til
forslaget om at eierkontrollen skal utleses ved et-
terfolgende erverv i intervaller pa 5 prosent.

Sparebankforeningen, Finansforbundet, Arbeids-
og administrasjonsdepartementet og Konkurransetil-
synet stotter forslaget om fem prosents intervaller.
Finansforbundet stotter arbeidsgruppens valg av
terskelverdier ved 5 prosent intervaller, og uttaler
at:

«Vi finner at 10% intervaller ville vaere for store.
Det at man samtidig uttrykkelig gir uttrykk for
at det bare er behov for 4 seke kun en gang hvis
en reelt ensker & gé over flere terskelverdier sy-
nes ogsa etter forbundets mening a veere fornuf-
tig.»

Arbeids- og administrasjonsdepartementet utta-
ler folgende:

«Krysseierskap i stor utstrekning vil svekke
konkurransen mellom finansinstitusjoner og
hindre effektiv konkurranse. Derfor stottes ar-
beidsgruppens forslag om innfering av seknad-
splikt ved erverv av 10 prosent og deretter for
hver 5 prosent gkning utover dette.»

Konkurransetilsynet gir uttrykk for tilsvarende
synspunkter.

NHO, Kredittilsynet, Norske Finansanalytikeres
Forening, FNH, NHD og Finansieringsselskapenes
Forening mener at forslaget ma bringes mer i takt
med «minimumskravene» i E@S-direktivene. NHD
uttaler bla. at:

«Utkastet til regelverk har strengere krav til
meldeplikt enn minstekravene i EU-direktivet;
det er foreslatt a4 utvide antallet grenseverdier
for nar myndighetene skal underrettes uten at
det er Kklart for oss hva gevinsten ved dette er,
og om den er stor nok til 4 forsvare de admini-
strative kostnadene forbundet med en forhands-
meldingsprosess.»

Kredittilsynet reiser spersmal ved om det er til-
strekkelig tungtveiende grunner til & innfere gren-
sene pa 15, 20 og 90 prosent. Kredittilsynet uttaler
at:

«Kredittilsynet [er] av den oppfatning at dette
regelverket vil medfore et betydelig antall sa-
ker, og dette skyldes ikke minst de mange pro-
sentgrensene som foreslas. EU-direktivene ope-
rerer som fremholdt tidligere kun med tre pro-
sentgrenser, mot utvalgets seks. Kredittilsynet
reiser spersmal om det er tilstrekkelig tungtvei-
ende grunner til 4 innfere grensene som er satt
ved 15, 20 og 90 prosent. Foretaket selv og de
ovrige aksjoneerene vil uansett om det kreves
offentlig tillatelse kunne gjore seg kjent med et
slikt forhold, og i bersnoterte foretak foreligger
det ogsa en flaggingsplikt.»

Norske Finansanalytikeres Forening foreslar &
fierne grensen pa 15 prosent med den begrunnelse
at det ikke oppstér noen vesentlig endring i innfly-
telse fra 14,99 til 19,99 prosent, og uttaler at:

«Det foreliggende forslaget synes (..) a veere
mer detaljert og mer rigid enn det som er ned-
vendig etter EU-direktivene, hvor det er krav
om forhandskontroll ved erverv som overstiger
10% [og hvor] ny kontroll skal foretas ved ok-
ning ut over 20, 33 eller 50%.»

Finansieringsselskapenes Forening, NHO og
FNH gar i mot en seknadsplikt ved 5 prosent inter-
valler og ensker et system tilsvarende «minimums-
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kravene» etter EU/EQS direktivene, der terskel-
verdier som utleser seknadsplikt gar ved 10, 20, 33
og 50 prosent. FNH viser til sin vurdering av at ar-
beidsgruppens forbudssoner ikke ber innferes, og
uttaler bl.a.:

«Med et slikt utgangspunkt har vi vanskelig for
a se at det skulle vaere tungtveiende grunner for
4 fravike de terskler som felger av EQS-lovgiv-
ningen, og som ogsa er lagt til grunn i de ovrige
nordiske land. Dette betyr at tersklene etter
vart syn ber legges pa 10% (kvalifisert eieran-
del), 20%, 33% og 50%.

Rent generelt mener vi imidlertid at utfor-
mingen av reglene pd dette punkt ma baseres
pa en avveining av ulike hensyn. Blant annet méa
det sees pé de ulemper som kan vare forbundet
med en for tett skala av terskler som utloser of-
fentlig eierkontroll. Seerlig viktig vil det veere
hvordan behandlingsprosedyrene legges opp
pa myndighetenes side, ikke minst nar det gjel-
der omfanget av de vurderinger som skal utle-
ses pad myndighetenes hand i forbindelse med
den enkelte behandlingsomgang (jfr. spersma-
let om vurderingskriterier), hvilken behand-
lingstid som vil bli vanlig, og hva som for evrig
vil gjelde med hensyn til prosedyrene for s vidt
gjelder offentlighet m.v.. Vi antar at det pa disse
punkter kan vaere betydelige forskjeller mellom
de forutsetninger som ligger til grunn fra Sel-
vig-utvalget og de behandlingsprosedyrer som
gjelder i flere av de land som utvalget refererer
til.

Vi legger som nevnt betydelig vekt pa at in-
gen av de ovrige nordiske land synes 4 ha sett
behov for et slikt tettere nett av terskler, slik
Selvig-utvalget foreslar. Flaggingsreglene bur-
de gi myndighetene informasjon om eierposi-
sjonen i de tilfeller hvor det vurderes a gripe inn
i forbindelse med antagelse om uheldig innfly-
telse fra en stor eiers side.»

Finansieringsselskapenes Forening og NHO gir ut-
trykk for lignende synspunkter.

7.3.3 Departementets vurdering

E@S-direktivene krever at erverv av «kvalifisert ei-
erandel» skal utlese eierkontroll. Med kvalifisert ei-
erandel menes en eierandel som representerer 10
prosent eller mer av kapitalen eller stemmene, eller
mindre eierandeler dersom de gir adgang til 4 ut-
ove vesentlig innflytelse over institusjonen. I likhet
med arbeidsgruppen mener departementet at nor-
ske regler om kvalifisert eierandel ber sammenfalle
med regelstrukturen i EQS-direktivene pa dette
punktet. Ingen heringsinstanser har hatt merkna-
der til dette.

Et annet spersmal er hvilke andre erverv (dvs.
ut over en kvalifisert eierandel) som ogsa skal utle-
se eierkontroll. EQSreglene krever (som mini-
mum) at eierkontroll i hvert fall skal foretas dersom
en kvalifisert eierandel (normalt 10 prosent) ekes
ut over hhv. 20 prosent, 33 prosent eller 50 prosent.
En rekke EU-land har imidlertid lagt opp til at eier-
kontroll skal utleses ved andre intervaller i tillegg.
Departementet viser til at spersmalet dreier seg om
hvor mye en erverver skal kunne gke en allerede
kvalifisert eierandel uten & matte underlegges ny
eierkontroll. Det er ikke slik at snevre intervaller
nedvendigvis vil medfere at erverver méa soke ofte-
re enn tilfellet vil veere dersom en innferer vide in-
tervaller. Erverver angir i seknaden hvor stor eie-
randel som skal erverves, for eksempel 20 prosent,
50 prosent eller 100 prosent, og myndighetene vil
vurdere egnetheten i forhold til den omsekte eie-
randelen. Det vil kunne settes tidsfrister for gjen-
nomferingen av ervervet. Normalt vil det derfor vae-
re tilstrekkelig & seke én gang.

Ovenfor i kapittel 5 har departementet foreslatt
et «gradert» skjonnsmessig system, hvoretter er-
verver underlegges strengere eierkontroll ved er-
verv over 25 prosent. Ved erverv i intervallet 10 pro-
sent (kvalifisert eierandel) til 25 prosent, vil depar-
tementet i likhet med arbeidsgruppen foresla at ei-
erkontroll skal utlgses ved erverv av mer enn 20
prosent. Det vises til at dette er en direktivforplik-
telse. Et saerlig spersmal er om det i tilegg ber kre-
ves at eierkontroll ber utleses ved erverv av mer
enn 15 prosent. P4 den ene siden vises til at for-
holdsvis smé ekninger av en eierandel i dette inter-
vallet etter omstendighetene vil kunne fa forholds-
vis stor virkning pa erververs reelle innflytelse i
vedkommende finansinstitusjon. Dette gjelder i
seerlig grad nettopp i finansinstitusjoner, som ofte
har stor spredning pé eiersiden. Det vises videre til
at intensiteten i egnethetsvurderingen av eier vil
oke i takt med graden av innflytelse. Dersom en
opererer med for vide intervaller, vil egnethetskon-
trollen nedvendigvis maétte ta utgangspunkt i den
eierandelen erverver vil kunne erverve uten at det
utleses ny egnethetskontroll. Dette vil kunne med-
fore at intensiteten i eierkontrollen blir strengere
enn det som egentlig er nedvendig. Snevre interval-
ler vil siledes legge til rette for et mer «treffsik-
kert» system for eierkontroll. P4 den annen side vil
det neppe i1 alminnelighet veere en vesentlig for-
skjell pa provelsen av egnethet i intervallet 10 pro-
sent til 20 prosent. Etter en helhetsvurdering fore-
slas derfor ikke & innfere seknadsplikt dersom en
kvalifisert eierandel gkes til ut over 15 prosent. Det
legges i den anledning vekt pa at ovennevnte hen-
syn etter omstendighetene vil kunne ivaretas under
skjennsutevelsen.
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Ved erverv i intervallet 25 prosent til 100 pro-
sent er det etter departementets syn neppe behov
for 5 prosent intervaller. Erverver vil med slike eier-
andeler kunne fa sterk kontroll over institusjonen,
og egnethetsvurderingen vil uansett matte bli for-
holdsvis intens. Det er likevel behov for enkelte
terskler. For det forste krever direktivene en egnet-
hetskontroll ved 33 prosent. Ved erverv av mer enn
40 prosent, utleses tilbudsplikt dersom det gjelder
et barsnotert selskap. Dette nedvendiggjer imidler-
tid ikke en egen terskel, jf. n2ermere om forholdet
til tilbudspliktreglene i punkt 8.7. For det andre ber
det utloses eierkontroll ved erverv over 50 prosent
av aksjene, eller ved erverv av bestemmende innfly-
telse. «Bestemmende innflytelse» innebarer at det
etableres et konsernforhold i henhold til aksjelov-
givningens definisjon av konsern (aksjeloven og all-
mennaksjeloven § 1-3 annet ledd). I slike tilfeller
vil erverver formelt ha positiv kontroll over institu-
sjonen. Slik bestemmende innflytelse gir for ek-
sempel adgang til & velge eller avsette et flertall av
medlemmene i finansinstitusjonens styre. For gvrig
ber det innferes en slik terskel av hensyn til vére
E@SHorpliktelser, jf. ovenfor. Det kan reises spors-
mal ved om det i tillegg ber innfores en terskel ved
erverv av to tredeler eller mer av aksjene. Pa den
ene side kan det hevdes at arten av erververs kon-
troll endres ved slike erverv i forhold til erverv av
mer enn halvparten av aksjene siden minoritetsak-
sjonarer formelt sett ikke lenger vil kunne blokke-
re viktige selskapshendelser. Dette kan tilsi en
egen terskel ved erverv av to tredeler eller mer av
aksjene. P4 den annen side vil minoritetsaksjonee-
rer reelt sett normalt miste slik negativ kontroll pa
et tidligere stadium, bl.a. avhengig av oppmete pa
generalforsamlingen. Det folger av aksjelovgivnin-
gen at beslutning om 4 endre vedtektene treffes av
generalforsamlingen. Det kreves tilslutning fra
«minst to tredeler s vel av de avgitte stemmer som
av den aksjekapital som er representert pa general-
forsamlingen», jf. aksjelovene §§ 5-18 forste ledd.
Dette innebeerer at vedtektsflertall kan oppnés med
eierandeler under to tredeler dersom ikke alle ak-
sjonzrer er representert pa generalforsamlingen.
Normalt er heller ikke alle aksjoneerer represen-
tert. Etter departementets vurdering er det derfor
naturlig & legge til grunn at erverver reelt sett vil
kunne oppna full kontroll over institusjonen ved er-
verv av mer 50 prosent av aksjene, og at arten av
vedkommendes innflytelse ikke vil endre seg i be-
tydelig grad ved ytterligere erverv. Departementet
vil derfor ikke foresld ytterligere terskler utover
nevnte 50 prosent. Ved egnethetsvurderingen som
skal foretas ved erverv over 50 prosent ma det etter
dette tas hensyn til at erverver vil kunne tvinge

gjennom vedtektsendringer, og det legges derfor
opp til en preving med samme intensitet som ved
erverv av 100 prosent av aksjene.

7.4 Neermere om hvilke disposisjoner
som skal likestilles med eierskap

7.4.1

Arbeidsgruppen foreslar at enhver som tar sikte pa
& erverve en kvalifisert eierandel i en finansinstitu-
sjon skal for det inngés avtale eller foretas disposi-
sjoner for 4 gjennomfoere ervervet, gi melding til de-
partementet som angir sterrelsen pa den eierandel
det tas sikte pa & erverve. Om hvilket tidspunkt slik
melding skal gis, uttaler arbeidsgruppen at(NOU
2002: 3 punkt 5.5 s 46):

«Hovedregelen vil sdledes vaere at enhver som
tar sikte pa & erverve en kvalifisert eierandel,
skal ha meldeplikt for det treffes noen disposi-
sjoner med henblikk pa & gjennomfoere det plan-
lagte ervervet. Realiteten i dette vil vaere at det
ikke skal veere adgang til 4 treffe disposisjoner
eller inngd avtaler vedrerende det planlagte er-
vervet for spersmaélet om tillatelse er avgjort el-
ler fristen for 4 avgjere spersmaélet om tillatelse
er utlept. Arbeidsgruppen mener at en sa vidt
viktig regel ber fremgéa uttrykkelig av selve lov-
teksten.»

Arbeidsgruppens forslag

Om hvilke former for rettigheter til aksjer som
etter forslaget skal omfattes, uttaler arbeidsgrup-
pen bl.a. (NOU 2002: 3 side 46):

«Definisjonen av «kvalifisert eierandel» er en
del av minstekravene i EQS/EU-direktivene, og
maé derfor legges til grunn av medlemsstatene
ved gjennomferingen av den modell for eier-
kontroll som der omhandles. I forhold til det
norske regelverket om eierskap i finansinstitu-
sjoner er en forskjell at andeler pd mindre enn
10 prosent etter omstendighetene kan anses
som kvalifisert andel. Den viktigste ulikheten er
imidlertid at ogsa rett til aksjer som ikke bygger
pa eiendomsrett skal tas med ved beregningen
av om det foreligger en kvalifisert eierandel el-
ler ikke. Dette gjelder:

— aksjer som vedkommende ikke eier, men
som vedkommende likevel etter avtale har
rett til & uteve stemmeretten for, og

— aksjer som vedkommende pé eget initiativ
kan erverve i henhold til avtale, f.eks. i hen-
hold til kjepsrett, opsjon eller lignende rett.
Dette antas ogsa a omfatte betingede rettig-
heter, f.eks. rett til 4 erverve aksjer i hen-
hold til forhandsaksept av overtakstilbud
selv om det er knyttet vilkar til aksepten.
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Disse utvidelsene av begrepet «eierandel» vil
avklare en del vanskelige spersmal som i lopet
av de senere ar er oppstatt ved anvendelsen av
det norske regelverket, se Banklovkommisjo-
nens utredning NOU 1998: 14 s. 105-107 og
Banklovkommisjonens forslag i utk. § 6-2 hvor-
etter erverv av kjopsrett skal likestilles med er-
verv av eiendomsrett til eierandelene.»

7.4.2 Horingsinstansenes merknader

Ingen heringsinstanser gar i mot forslaget om at
opsjoner mv. skal inngé ved beregningen av eieran-
del.

En rekke heringsinstanser mener imidlertid at
eierkontrollen ikke ber utleses av avtaler om erverv
som er betinget av at det gis tillatelse til ervervet.
Dette gjelder saerlig Norske Finansanalytikeres For-
ening, Finansieringsselskapenes Forening, FNH,
Kredittilsynet, Oslo Bors og Sparebankforeningen.

Norske Finansanalytikeres Forening er ikke
kjent med at forhandsgodkjenning praktiseres pa
denne maéten i andre markeder, og uttaler at:

«Praksis er tvert imot at det fremsettes tilbud
med forbehold om at nedvendige myndighets-
tillatelser vil bli gitt, og at selve gjennomferin-
gen utstar til slike tillatelser foreligger. Dette
ber etter NFFs vurdering vare en tilfredsstil-
lende prosedyre for forhandsgodkjennelse ogsa
i Norge. Arbeidsgruppens forslag vil medfere at
gjennomferingsrisikoen knyttet til oppkjep blir
storre i Norge enn i andre land. NFF anbefaler
derfor at arbeidsgruppens forslag endres slik at
prosedyren for forhdndsgodkjennelse harmoni-
seres med internasjonal praksis.»

Finansieringsselskapenes Foreninglegger til
grunn at melding til myndighetene om aksjeerverv
kan fremmes parallelt med kjopstilbud til aksjonae-
rene, og uttaler at:

«Dette ber presiseres. Det er viktig at det ikke
legges opp til prosedyreregler som sammen
med regler om offentlighet i forvaltningen, vir-
ker prisdrivende i markedet.»

FNH mener formuleringen vil kunne bli oppfat-
tet slik at det ma sendes melding ogsé forut for
fremsettelse av betinget kjopstilbud pa fastsatt kurs
(tilbud hvor det stilles betingelse om nedvendig til-
latelse fra myndighetene), og uttaler at:

«Det er imidlertid vanskelig & forsta at dette kan
ha vaert meningen. En slik regelsituasjon ville
skape uoverstigelige problemer i praksis nar
man ogsa ser hen til Selvig-utvalgets forutset-
ninger om det vil gjelde offentlighet i disse sa-
ker (utredningen s. 49). (..) Den foreslatte regel
vil innebaere at budet er offentlig lang tid for det

vil vaere anledning til 4 slutte avtale om avhen-
delse av aksjene ved at aksjoneerene aksepterer
et bud. I den mellomliggende periode vil marke-
det reagere med 4 sende kursen opp i pavente
av et bud. Dette kan i seg selv fore til at den po-
tensielle byder trekker seg. (..) Den foreslatte
ordning vil gjore det sveert vanskelig & oppna en
budkonkurranse. (..) Det sentrale i forhold til
de aktuelle EU-direktivene er at melding til
myndighetene skal sendes for ervervet skjer.
(..) FNH mener at det i slike situasjoner [seerlig
for sa vidt gjelder omfattende oppkjop] ma veere
fullt forsvarlig at melding til myndighetene
fremmes parallelt med kjopstilbud til aksjonae-
rene.»

Kredittilsynet skriver at endringen synes & hin-
dre dagens praksis med forhidndsaksepter og lig-
nende av planlagte oppkjepstilbud, selv om disse
uansett ma flagges nar avtalene er inngatt. Kredit-
tilsynet forstar utvalgets formuleringer slik at alle
former for betingede intensjonsavtaler og lignende
er utelukket, og uttaler at:

«Sammen med reglene om offentlighet i forvalt-
ningen (..) vil dette kunne medfere komplika-
sjoner for mulige strukturendringer. At marke-
det har kjennskap til oppkjepsplaner for de pa
noen mate kan gjennomferes kan ha betydelig
innvirkning pé prisdannelsen pa de aktuelle ver-
dipapirer og dette kan medfere uenskede kost-
nader bade for institusjonene selv og investorer,
samt uheldig pavirkning av markedet i tilfelle
hvor det blir avslag pa seknadene eller kjopet
ellers ikke blir gjennomfert. (..) Kredittilsynet
stiller saledes spersmaélstegn ved realismen i
kunne gjennomfere et erverv opp til tre mane-
der etter at planene har blitt kjent i markedet.

En annen side ved bestemmelsen om at til-
latelse skal foreligge pa forhéind, er problema-
tikken rundt konsolidering, fusjon, oppkjep
m.m. Slike endringer kan medfere at et foretak
eller en konsolidert gruppe kommer over de
satte grenseterskler. Det synes urealistisk at
man i slike tilfelle ma seke om tillatelse til & eie
for, for eksempel, en fusjonsavtale inngas eller
foreslas av et styre. Slike situasjoner kan ikke
sees vurdert av utvalget. Regelverket ber apne
for at man i slike tilfelle seker i etterhand og da
eventuelt mé selge seg ned hvis tillatelse ikke
gis.»

Oslo Bers savner en presisering av hva som
neermere ligger i begrepet «foretas disposisjoner».
Hvilke disposisjoner som omfattes ber derfor utdy-
pes og klargjeres. Borsen uttaler videre at:

«En vid tolkning av begrepet vil kunne inklude-
re disposisjoner som er ngdvendige for & kunne
erverve aksjer, men som ikke ber kreve for-
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hindsmelding. Typisk vil samtaler med finans-
institusjoner om finansiering av ervervet, styre-
vedtak i erververen, kontakt med radgivere osv,
kunne veere omfattet av lovteksten, men vil nep-
pe vaere disposisjoner som ber kreve forhénd-
sklarering. Videre kan det ved storre erverv og-
sd veere pakrevet 4 kontakte potensielle selgere
for overhodet & vurdere om et erverv kan veare
aktuelt. I «vennligsinnede» oppkjep vil det ofte
vaere en forutsetning at erververen kan forhand-
le med selskapet forut for et eventuelt formelt
tilbud. Etter bersens oppfatning ber slike dispo-
sisjoner ikke vaere omfattet av meldingsplikten.

()

Under enhver omstendighet ma det presise-
res hvilke disposisjoner som omfattes dersom
ikke den foreslatte lovtekst endres.

Borsen mener ogsa at det ber veere mulig &
fremsette et tilbud til samtlige aksjonzerer om
kjop av aksjene parallelt med innsendelse av
melding etter finl. Det vil begrense varigheten
av oppkjepsperioden, herunder usikkerheten
som et varslet oppkjep skaper bade for de ansat-
te, aksjonerer, finansinstitusjonen og marke-
det.»

Sparebankforeningen mener kravet om for-
handsmelding har fatt en uklar og uheldig utfor-
ming, og uttaler at:

«Det fremgér at enhver som tar sikte pa § erver-
ve en kvalifisert eierandel, skal gi melding til Fi-
nansdepartementet «for det inngas avtale eller
foretas disposisjoner for 4 gjennomfere erver-
vet». Vi er usikre pa hva som ligger i siste del av
formuleringen. Vi legger til grunn at det ma vae-
re tillatt 4 ha ulike typer kontakter og foreta for-
handlinger mv. med henblikk pa en mulig avta-
le. Vi antar for var del at skjeeringspunktet for
plikten til 4 inngi forhdndsmelding forst ber inn-
tre nér betinget avtale er inngatt. Vi tilrar at lov-
teksten Kklargjoeres pa dette punkt.»

7.4.3 Departementets vurdering

EQSreglene krever at det skal skje en forhand-

skontroll av de aktuelle erverv. Dette folger av di-

rektiv 2000/12/EF (bankdirektivet) artikkel 16 nr.

1. Et viktig spersmal blir etter dette 4 avgjore hva

som skal likestilles med «erverv» av aksjer. Det fol-

ger av nevnte artikkel 16 nr. 6 at stemmerettigheter

mv. som nevnt i artikkel 7 i direktiv 88/627/EQF

(flaggedirektivet) skal likestilles med erverv av ak-

sjer. De viktigste gruppetilfellene som omfattes av

bestemmelsen er:

— vedkommende har bruksrett til aksjene, eller
etter avtale mot vederlag har fitt rett til &4 bruke
stemmeretten,

— vedkommende pa eget initiativ kan erverve ak-

sjene i henhold til avtale, for eksempel ved ut-
ovelse av Kkjepsrett, opsjon, konverteringsrett
knyttet til obligasjoner mv.,

— vedkommende har mottatt aksjene i pant/depot
mv. med adgang til 4 benytte stemmeretten et-
ter eget skjonn, i mangel av instruks fra eieren.

I trad med dette har arbeidsgruppen foreslatt at av-
tale som gir rett til 4 uteve stemmerett for aksjer
skal likestilles med erverv av aksjene. Videre skal
erverv av rettigheter som gir vedkommende rett til
& erverve aksjer pa eget initiativ, ogsa likestilles
med erverv av aksjene. Denne gruppen vil omfatte
opsjoner mv.

Departementet slutter seg til arbeidsgruppens
vurdering av at EJS-direktivene tilsier at opsjoner
mv. likestilles med aksjer ved beregningen av om
terskelverdiene er naddd. Det vises dessuten til at li-
kestilling mellom opsjoner og aksjer vil avhjelpe en-
kelte tolkingsproblemer skillet har reist i praksis, jf.
neermere omtale i NOU 1998: 14 s 109 flg (Banklov-
kommisjonens fjerde utredning). Departementet
slutter seg derfor til arbeidsgruppens forslag om a
likestille opsjoner med aksjer i forhold til reglene
om eierkontroll. Forslaget er for ovrig i samsvar
med forslaget fra flertallet i Banklovkommisjonen
NOU 1998: 14 Finansforetak mv.

Etter departementets vurdering krever imidler-
tid neppe direktivene at innhentelse av rene for-
handsaksepter m3 likestilles med erverv av aksjer.
Det folger av flaggedirektivet (direktiv 88/627/EF)
artikkel 7 at erverv av rettigheter til aksjer skal like-
stilles med erverv av aksjer nar rettigheten kan be-
nyttes pa erververs eget initiativ («on his initative
alone»). En slik rettighet vil typisk foreligge ved er-
verv av opsjoner mv. Ved innhentelse av forhand-
saksepter vil imidlertid ervervet vaere gjort betinget
av bl.a. at myndighetene gir sitt samtykke. Det vil
saledes bero pa forhold utenfor erververs kontroll
om ervervet vil kunne gjennomferes eller ikke. De-
partementet legger derfor til grunn at vare EQS-for-
pliktelser ikke krever at inngaelse av slike avtaler
skal matte likestilles med aksjer.

Etter departementets vurdering er det imidler-
tid behov for a regulere adgangen til & benytte for-
héandsaksepter sarskilt. Det vises i den anledning
til at Banklovkommisjonen i NOU 1998: 14 foreslo
neermere vilkar for innhenting av slike forhandsak-
septer. Etter forslaget skal det ikke kunne innhen-
tes forhandsaksept dersom eierne har rett til veder-
lag pd mer enn 5 prosent av markedsverdien av ak-
sjene som omfattes av tilbudet pa tilbudstidspunk-
tet. Banklovkommisjonen la bl.a. vekt pa at et s&
pass lavt vederlag vil medfere at «...presset pa kon-
sesjonsmyndigheten til & fatte en beslutning i sam-
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svar med oppkjepers enske blir mindre enn tidlige-
re.» Videre skal ikke forhdndsaksept gi eierne rett
til 1an fra tilbyderen, slik at kapital bundet til verdi-
papirene helt eller delvis frigjeres. For det tredje fo-
reslas at tilbyderen ikke skal fa fullmakt eller andre
rettigheter vedrerende stemmeretten knyttet til
verdipapirene. Kommisjonens forslag er naermere
omtalt i NOU 1998: 14 side 110-111. Det fremkom
ingen vesentlige innvendinger mot Banklovkommi-
sjonens forslag pa dette punktet under heringsrun-
den.

Etter departementets syn er det viktig 4 begren-
se de gkonomiske bindinger mellom erverver og
potensielle avhendere forut for myndighetenes
eventuelle samtykke. I motsatt fall vil det kunne
oppsta et uheldig press mot konsesjonsmyndighe-
tene i retning av & vektlegge slike utenforliggende
forhold i konsesjonsbehandlingen. Videre er det
viktig at stemmerettighetene til de aktuelle aksjene
kan benyttes av en potensiell avhender pé fritt
grunnlag frem til eventuelt samtykke gis. Departe-
mentet slutter seg derfor i hovedsak til Banklov-
kommisjonens forslag til regulering av forhandsak-
septer. Etter Banklovkommisjonens forslag ville en
imidlertid bare avskjaere den som fremsetter opp-
kjopstilbudet fra selv & overta stemmerettighetene.
Etter departementets syn ber den som fremsetter
oppkjopstilbudet heller ikke ha anledning til & av-
skjeere avhender fra selv 4 uteve stemmerettigheter
forut for myndighetenes eventuelle samtykke. Slik
passivisering av stemmerettigheter vil etter om-
stendighetene kunne gi erverver uforholdsmessig
stor innflytelse pa institusjonen i perioden forut for
at eventuelt samtykke gis. Departementet vil derfor
foresla a lovfeste at oppkjepstilbudet ikke pa noen
mate skal begrense utevelsen av stemmerettighe-
ter knyttet til aksjen.

Innhentelse av forhandsaksepter vil etter om-
stendighetene ogsa reguleres av verdipapirhandel-
lovens regler om frivillige tilbud. Dette vil dreftes
naermere under punkt 8.7.

Det presiseres at ovennevnte problemstilling
knytter seg til det tidspunkt det senest md sendes
en spknad til relevante myndigheter. Det sentrale
skjeeringspunktet gar ved erverv eller disposisjoner
som likestilles med erverv. Departementet foreslar
a kutte ut «disposisjoner» forut for ervervet som al-
ternativt skjeeringspunkt, jf. arbeidsgruppens for-
slag om dette. Departementet kan ikke se at direk-
tivet krever en slik regel, og forslaget reiser ogsa
en rekke tolkingsproblemer, jf. ogsa heringsinstan-
senes merknader pa dette punktet. Et annet spors-
mal knytter seg til hvor tidlig i prosessen det kan
sekes om erverv av kvalifisert eierandel mv. Etter
gjeldende praksis i tilknytning til konsesjonssekna-

der, kreves normalt at det er oppstatt en tilstrekke-
lig aktuell situasjon for at myndighetene skal vurde-
re en spknad, for eksempel ved at det er fremsatt et
betinget tilbud til aksjonaerene i méalselskapet. Etter
departementets syn ber det ogsa i forhold til sek-
nad etter reglene om eierkontroll bero pa en kon-
kret vurdering av om det i en enkelt sak foreligger
en tilstrekkelig aktuell situasjon for at myndighete-
ne skal ta seknaden til behandling, jf. for evrig neer-
mere om forholdet mellom de ulike konsesjonsreg-
lene i kapittel 8.

Likt med ervervs eierandeler ber regnes erverv
foretatt av naerstaende til erverver, jf. ogsa arbeids-
gruppens forslag om dette. Definisjonen av «neer-
stdende» folger av finansieringsvirksomhetsloven
§ 2-6.

7.5 Krav til opplysninger i ssknaden

7.5.1

Arbeidsgruppen viser til at EJS-direktivene ikke in-
neholder narmere regler om hva «meldingen»
(dvs. seknaden) til myndighetene skal inneholde.
Arbeidsgruppen foreslar at de neermere regler om
seknadens innhold ber gis i forskrift, og uttaler i
den sammenheng bl.a. (NOU 2002: 3 side 48):

«Det sier seg selv at konsesjonsmyndigheten
ved avgjorelsen av om tillatelse skal gis eller ik-
ke, vil ha behov for opplysninger om ulike for-
hold, bl.a. vedrerende erververen og den finans-
institusjon det gjelder. Lovgivningen i en del
EU-land gir i varierende grad anvisning pa hvil-
ke momenter det skal legges vekt pa ved vurde-
ringen fra myndighetenes side. Et hovedpoeng
med forhadndsmeldingen er da at innholdet blir
tilpasset det informasjonsbehov som foreligger
pa myndighetssiden.

Arbeidsgruppen antar at det av hensyn til
akterene ber gis naermere regler i forskrift om
hvilke opplysninger som en melding skal inne-
holde, og at nedvendig forskriftshjemmel ber
lovfestes. Kravene til opplysninger ma tilpasses
de momenter som konsesjonsmyndigheten, et-
ter de lovregler som for ovrig foreslas, skal ta i
betraktning ved vurderingen av spersmalet om
tillatelse.

Behovet for regler om hvilke opplysninger
som er pakrevet, ma ogsa sees i sammenheng
med den frist for saksbehandlingen pa tre ma-
neder fra mottakelsen av forhidndsmeldingen
som EQS/EU-direktivene fastsetter. Skal denne
forholdsvis korte fristen kunne overholdes,
f.eks. ved vurdering av adgang til & fremsette
oppkjopstilbud, vil det veere en forutsetning at
meldingen selv inneholder de opplysninger

Arbeidsgruppens forslag
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konsesjonsmyndigheten vil ha behov for. Erfa-
ringen fra konsesjonsbehandlingen i senere ar
er imidlertid at konsesjonssgknadene ofte er
ufullstendige, og at det under konsesjonsbe-
handlingen er nedvendig med sa & si lepende
kontakt mellom sekeren og myndighetene med
henblikk pa a fremskaffe nedvendige opplysnin-
ger.

Arbeidsgruppen mener at dette understre-
ker behovet for utfyllende regler om innholdet
av forhdndsmeldinger.»

7.5.2 Horingsinstansenes merknader

Ingen heringsinstanser har merknader pa dette
punktet. Kredittilsynet uttaler imidlertid at forskrif-
ten som skal utarbeides, mé sette detaljerte krav til
meldingen, hvilke opplysninger som skal gis om
soker, sokers naringsvirksomhet, gvrige eierinter-
esser, hvilke andre innehavere av aksjen som skal
konsolideres med seker, begrunnelsen for sekna-
den mv.

7.5.3 Departementets vurdering

I likhet med arbeidsgruppen foreslar departemen-
tet at naermere regler om seknadens innhold skal
kunne gis i forskrift. Departementet viser for ovrig
til Kredittilsynets uttalelse med hensyn til behovet
for & fastsette tilstrekkelig detaljerte krav til meldin-
gen.

7.6 Saksbehandlingstid

7.6.1

Arbeidsgruppen foreslar i samsvar med regelstruk-
turen i E0S-direktivene at seknaden skal avgjeres
innen tre maneder. Arbeidsgruppen drefter saerlig
hvorvidt fristen ber forlenges i de tilfeller ssknaden
ikke er fullstendig, eller om mangelfulle seknader i
stedet ber medfere avslag. Arbeidsgruppen foreslar
sistnevnte losning, og uttaler i den forbindelse bl.a.
(NOU 2002: 3 side 48-49):

«E@S/EU-direktivene inneholder en bestem-
melse om at tillatelse skal anses gitt dersom
fristen for saksbehandlingen oversittes uten at
konsesjonsmyndigheten har tatt standpunkt i
saken. Arbeidsgruppen antar at bestemmelsen i
direktivene i alle tilfelle ma leses slik at dette
ogsd ma veere hovedregelen. Det kan likevel
reises speorsmal om det ikke ber vaere adgang til
a forlenge fristen dersom en melding ikke inne-
holder opplysninger som kreves etter fastsatte
regler. Alternativet vil vaere at konsesjonsmyn-
digheten far adgang til 4 nekte & gi tillatelse til
ervervet dersom nedvendige opplysninger
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mangler. Dette vil i s fall innebaere at det ma
gis ny forhdndsmelding nar nedvendige opplys-
ninger er fremskaffet. I og for seg kan en slik
losning synes a vaere unedvendig formalistisk.
Arbeidsgruppen er likevel blitt stdende ved &
fremme forslag om en slik regel. En fast frist ma
generelt sett antas a fore til at de opplysninger
som er pakrevet, blir fremskaffet for melding
sendes, og saledes til at saksbehandlingen i de
fleste tilfelle vil la seg gjennomfere innenfor det
fastsatte tidsrom. En legger ogsa vekt pa at et
planlagt erverv ofte vil gjelde en finansinstitu-
sjon med bersnoterte finansielle instrumenter,
og at det derfor ofte kan knytte seg usikkerhet
til kursdannelsen si lenge sporsmalet om tilla-
telse ikke er avgjort. Av hensyn béde til den
som har gitt meldingen og til evrige akterer i
verdipapirmarkedet ber en slik periode med
usikkerhet ikke kunne strekke seg over lengre
tid.»

7.6.2 Horingsinstansenes merknader

Ingen heringsinstanser gar i mot at myndighetene
palegges en tre maneders frist. Kredittilsynet mener
det er viktig i denne sammenheng at regelverket
slar fast at fristen loper fra den tid myndighetene
har mottatt en fullstendig seknad. NHO, HSH,
FNH, Sparebankforeningen, Finansforbundet og
Norske Finansanalytikeres Forening gir uttrykkelig
stotte til en 3 méneders frist. HSH uttaler at regel-
verket ber utformes slik at det motiverer sgker til 4
gi fullstendig informasjon og konsesjonsmyndighe-
tene til & starte sin saksbehandling relativt raskt.
FNH stotter arbeidsgruppens forslag. I tillegg ons-
ker FNH at det i loven kommer til uttrykk en lov-
giverintensjon om raskest mulig saksbehandling.
FNH mener videre at myndighetene ber fi en frist
pa tre til fire uker pa & pavise eventuelle mangler
ved sgknaden som gir grunnlag for ytterligere for-
skyvning av tre maneders fristen. Sparebankfor-
eningen understreker sterkt betydningen av at den-
ne fristregelen blir effektiv, og at den ikke reelt sett
forlenges som folge av myndighetenes mer eller
mindre velbegrunnede krav om tilleggsinformasjon
sent i saksbehandlingsprosessen eller lignende, og
uttaler at:

«Tvert imot, loven ber pé dette punkt felges opp
med merknader i motivene om at tre méneder
utgjer maksimal saksbehandlingstid. Det ber
kunne forutsettes at saksbehandlingsrutinene
legges opp slik at de kurante sakene kan be-
handles raskere enn tre maneder.»

Finansforbundet gir uttrykk for tilsvarende
synspunkter.
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7.6.3 Departementets vurdering

I samsvar med EOS-direktivene og arbeidsgrup-
pens forslag vil departementet foresla at det lovfes-
tes en saksbehandlingsfrist pd tre maneder. Saks-
behandlingsfristen vil gjelde samlet tidsbruk i de-
partementet og Kredittilsynet i saker hvor myndig-
heten ikke er delegert til Kredittilsynet, jf. ogsa
ovenfor punkt 6.2 om konsesjonsmyndigheten.
Dette vil veere en maksimalfrist, og vil ikke vaere til
hinder for en raskere behandlingstid. Det vises for
ovrig til at soknader skal avgjeres uten ugrunnet
opphold, jf. forvaltningsloven § 11a.

Rask saksbehandling forutsetter at ssknaden er
fullstendig. I samsvar med Kredittilsynets herings-
uttalelse, vil departementet foresla at fristen begyn-
ner 4 lope nar seknaden er fullstendig. Etter depar-
tementets syn er det lite hensiktsmessig 4 lovfeste
en plikt for myndighetene til 4 avsla seknader som
er ufullstendige, jf. arbeidsgruppens forslag om det-
te.

7.7 Seerlig om offentlighet

7.7.1

Arbeidsgruppen drefter om seknader om erverv av
kvalifisert eierandel mv. ber kunne unntas fra of-
fentlighet etter de reglene som gjelder for offentlig-
het i forvaltningen, og uttaler (NOU 2002: 3 side
49):

«Dette regelverket blir normalt praktisert slik at
selve det forhold at det er sekt om konsesjon,
ikke unntas fra offentlighet, men at opplysnin-
ger om forretningsmessige forhold mv. som
spknaden inneholder, normalt vil veere unntatt
fra offentlighet.

Arbeidsgruppen mener at tilsvarende prak-
sis ber legges til grunn ved handteringen av for-
héndsmeldinger om erverv av kvalifiserte eier-
andeler. En viser til at meldingen som regel vil
inneholde opplysninger om sterrelsen av et
planlagt erverv av bersnoterte finansielle instru-
menter utstedt av en finansinstitusjon. Dette vil
normalt veere kurssensitiv informasjon av en ty-
pe som det i praksis har vist seg sveert vanskelig
4 holde fortrolig under en sa vidt lang periode
som inntil tre maneder. Skal en oppna at kurs-
dannelsen og handelen i denne perioden skjer
pa realistisk grunnlag tilgjengelig i markedet,
og dessuten fijerne risikoen for ulovlig innside-
handel, kan en derfor vanskelig unnta forhands-
meldingen og opplysning om sterrelsen av det
planlagte ervervet fra offentlighet. Dette syns-
punkt har seerlig vekt i tilfelle av oppkjepsforsek
og fusjon hvor erfaringen er at viktige disposi-
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sjoner ofte er truffet i forkant av offentliggjering
i markedet.»

7.7.2 Horingsinstansenes merknader

Kredittilsynet reiser spersmal ved arbeidsgruppens
dreftelse, og uttaler:

«Utvalget kan ikke sees & ha vurdert om ikke
selve soknaden vil kunne vaere av en slik art at
den er taushetsbelagt med hjemmel i disse reg-
lene. Kredittilsynet kan vanskelig se at faren for
at det kan bli begétt straffbare handlinger eller
for potensielle lekkasjer fra myndighetene, ber
begrunne en generell regel om offentliggjoring
av seknaden. Det er pa den annen side verken
onskelig eller realistisk & regne med at en full-
stendig behandling av en sgknad kan gjennom-
fores uten en stor grad av offentlighet. Kredittil-
synet mener departementet ber utrede disse
forhold nezermere. Spersmalet om offentlighet
ma ses i sammenheng med regelverket for bruk
av opsjoner mv. for tillatelse eventuelt forelig-
ger.»

FNH géar ogsa i mot offentlighet i slike situasjo-
ner, og uttaler:

«Valg av tidspunkt for fremsettelse av bud vil
bero pd en sammensatt vurdering der ikke
minst berskursen spiller en sentral rolle. Den
foreslatte regel vil innebaere at budet er offent-
lig lang tid fer det vil veere anledning til 4 slutte
avtale om avhendelse av aksjene ved at aksjo-
neerene aksepterer et bud. I den mellomliggen-
de periode vil markedet reagere med & sende
kursen opp i pavente av et bud. Dette kan i seg
selv fore til at den potensielle byder trekker
seg.
Meldingen vil ikke innebare noen forplik-
telse til & fremsette et bud. Markedsmessige
forhold - eller andre forhold — kan fore til at den
som har sendt meldingen ikke legger inn noe
bud. I sa fall har man fatt et markant left i kur-
sen som det ikke var kommersielt grunnlag for,
hvilket kan invitere til manipulasjon.

Den foreslatte ordning vil gjere det sveert
vanskelig 4 oppna budkonkurranse. Eventuelle
konkurrerende bydere matte i si fall skynde
seg a gi melding straks de ser at noen har sendt
en melding. Dette vil kunne medfere at det sen-
des meldinger pé sviktende grunnlag, eller rett
og slett for & fa opp prisen i det tilbud som for-
ventes gitt i henhold til en melding. Ingen av de-
lene fremstar som spesielt heldig.»

Oslo Bers gir uttrykk for tilsvarende synspunk-
ter, og uttaler:

«Taushetsplikten i forvaltningsloven gjelder
blant annet for «drifts- eller forretningsforhold».
Hensikten med taushetsplikten er & hindre
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spredning av opplysninger som kan fore til tap
for et foretak. A gi offentligheten tilgang til opp-
lysninger om at et selskap eller en person har til
hensikt 4 legge inn bud pa en finansinstitusjon,
kan medfere tap for erververen ved at kursen pa
aksjene stiger som folge av opplysningen. Nar
sd budet fremmes forventer aksjeeierne ytterli-
gere oppkjepspremie. Selve oppkjepet blir der-
med dyrere, men det kan ogsa vanskeliggjore
ovrige planer og strategier erververen eventuelt
matte ha. I sum vil dette kunne vanskeliggjore
forretningsmessige og strukturpolitisk fornufti-
ge endringer i naringen. I mange tilfeller vil
kostnaden bli sd hey at akterene ser seg bedre
tient med & unnlate & initiere velbegrunnede
strukturendringer. Over tid vil dette kunne re-
dusere den norske finansnaeringens konkurran-
seevne i forhold til utenlandske foretak. Forsla-
get innferer siledes en informasjonsplikt som
er strengere enn det som gjelder for bersnoter-
te selskaper for gvrig etter bersforskriften § 5-2
forste ledd eller for investorer i vphl. § 3-2, uten
at hensynet til offentlighetens informasjonsbe-
hov og investorenes handlefrihet er avveiet. Det
er heller ikke vanlig & informere markedet om
slike planer pa et s tidlig tidspunkt som det kan
se ut til at forslag til ny regel fastsetter.

Kjennskap til planer om erverv av aksjerien
borsnotert finansinstitusjon, vil kunne vere
kurssensitiv informasjon. Det forhold at det er
vanskelig 4 holde slik informasjon «<hemmelig»
i en periode pa opptil tre maneder kan selviolge-
lig veere et problem. Problemer med & bevare
taushet om slike planer er imidlertid ikke et ar-
gument for at opplysningene ber vare offentli-
ge. Erfaring tilsier at en ved 4 begrense kretsen
av innsidere vil gjere det enklere & bevare infor-
masjonen konfidensiell. Videre vil det vaere et
incitament til 4 serge for en meget rask avkla-
ring av om ervervet skal godtas eller ikke. Ogsa
i dag er det ikke uvanlig & orientere myndighe-
tene muntlig i forkant av sterre transaksjoner,
uten at det gjores offentlig.

En offentliggjering av at det er sekt om tilla-
telse om & erverv aksjer i et finansforetak, vil og-
s kunne gi markedet usikre signaler. Jo tidlige-
re i prosessen det er krav om at melding sen-
des, jo sterre usikkerhet er det mht. om det fak-
tisk er mulig 4 gjennomfere ervervet. Det kan
da vaere andre forhold enn tillatelsen som kan
hindre ervervet, som finansiering, aksept fra ak-
sjonaerer osv. Til en viss grad kan det ogsa virke
hemmende for virksomheten i det foretak hvor
oppkjopet finner sted. I tillegg kan erververen
risikere at ervervet etter at tillatelse er gitt er
blitt for dyrt, finansieringen gar ikke i orden el-
ler at ledelsen i finansforetaket har motarbeidet
oppkjopet i en slik grad at det er blitt uinteres-
sant.

En offentliggjoring av intensjoner om & er-

verve aksjer i en finansinstitusjon vil dessuten
apne muligheten for 4 manipulere kursen. Reg-
len om taushetsplikt i forvaltningsloven § 13
andre ledd nr. 2) ber séledes gjelde ogsa for det
forhold at det er sendt melding om erverv av
kvalifisert eierandel eller passering av en eller
flere av de lovbestemte terskler i medhold av
forslag til finl. § 2-2.

Borsen er av den oppfatning at myndighete-
ne ikke ber praktisere offentlighet for det for-
hold at melding er sendt i samsvar med finl.
§ 2-2, med mindre opplysningene er gjort of-
fentlig av melderen eller pa annen maéte.»

7.7.3 Departementets vurdering

Departementet viser til at spersmal knyttet til kon-
sekvenser av offentliggjering av en eventuell sgk-
nad og innholdet av en eventuell sgknad, henger
neert sammen med tidspunktet for nar en seknad
skal méatte sendes. Som det fremgéar ovenfor under
punkt 7.4.3, foreslar departementet enkelte endrin-
ger i forhold til arbeidsgruppens forslag pa dette
punktet. Etter departementets forslag vil bl.a. inn-
hentelse av forhdndsaksepter ikke alene utlese sok-
nadsplikt.

Departementet kan ikke se at det er behov for
seerskilte regler om offentliggjoring, ut over de al-
minnelige reglene som folger av forvaltningsloven
og offentlighetsloven. Etter forvaltningsloven § 13
har forvaltningen taushetsplikt om bl.a. forhold av
konkurransemessig betydning. Dette vil etter om-
stendighetene bade kunne gjelde at en seknad er
sendt, og naermere opplysninger i en konkret sok-
nad. Slike vurderinger vil matte foretas pa konkret
grunnlag.

Det presiseres at en slik losning ikke vil inne-
bere en informasjonsplikt, slik bersen synes & for-
utsette i sin heringsuttalelse.

7.8 Sanksjoner

7.8.1

Arbeidsgruppen foreslar sanksjoner for tilfelle av
erverv i strid med regelverket, og uttaler i den for-
bindelse (NOU 2002: 3 side 46):

Arbeidsgruppens forslag

«Arbeidsgruppen antar at det, for i sikre at re-
gelverket vil bli overholdt, ber fastsettes at er-
verv som er gjennomfert for tillatelse er med-
delt eller ma anses gitt, vil veere ugyldig, og at
eierandelen vil kunne kreves tvangssolgt etter
ellers gjeldende regler. En har merket seg at
bankdirektivet art. 16 nr. 5 som eksempler pa
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sanksjoner nevner ulike selskapsrettslige reak-
sjoner, f. eks. tap av stemmerett, ugyldighet av
stemmegivning mv. Felles for slike sanksjoner
er at de i praksis normalt forutsettes gjort gjel-
dende etter initiativ fra andre aksjeeiere, og at
de dessuten kan skape uklarhet med hensyn til
stemmegivning pa generalforsamlingen og gyl-
digheten av de vedtak som der matte veere truf-
fet. Arbeidsgruppen viser til at regelverket om
kontroll med eierforholdene i finansinstitusjo-
ner er begrunnet i allmenne hensyn, og at det
tilligger tilsynsmyndighetene 4 gjore slike sank-
sjoner gjeldende. En mener derfor at sanksjone-
ne bor rettes direkte mot det ulovlige ervervet.
Ugyldighet eller tvungen avhendelse vil da vee-
re de mest egnede sanksjoner.»

7.8.2 Hgringsinstansenes merknader

Oslo Bors stetter forslaget om tvangssalg. Bersen
peker imidlertid pa at det i lovteksten heter at er-
vervet er ugyldig. Det uttales i den forbindelse:

«Dette kan misforstas slik at selve rettshande-
len er privatrettslig ugyldig og derfor uten virk-
ning for partene. Dette har neppe veert menin-
gen, og det bor séiledes presiseres at erverv i
strid med bestemmelsen vil kunne medfore
tvangssalg med mindre salg foretas innen en
bestemt frist etter monster av verdipapirhandel-
loven § 4-20. Ettersom et tvangssalg vil ta noe
tid, ber det ogsa presiseres at stemmerett ikke
kan uteves for aksjer som overstiger den ter-
skel hvor det ikke er gitt tillatelse til ervervet».

Kredittilsynet, FNH og Sparebankforeningen gir
uttrykk for lignende synspunkter.

7.8.3 Departementets vurdering

Departementet foreslar at aksjer som erverves i
strid med eierkontrollreglene, skal maétte avhen-

des, jf. ogsad departementets forslag til endring i fi-
nansieringsvirksomhetsloven § 5-2 annet ledd. I
samsvar med EOS-direktivene foreslas i tillegg at
stemmerettighetene knyttet til slike aksjer ikke
skal kunne anvendes. Det synes 4 vaere lite praktisk
a lovfeste en privatrettslig ugyldighet i slike tilfel-
ler, siden dette vil kunne volde problemer ved
handler slutter over bers hvor en ikke kjenner mot-
partens identitet. Departementet gar etter dette inn
for at forslaget til lovtekst utformes i samsvar med
E@S-reglene som svarer til direktiv 2000/12/EF ar-
tikkel 16 nr. 5. Departementet ber videre kunne til-
bakekalle en tillatelse dersom det har grunn til &
anta at innehaveren av en kvalifisert eierandel har
utvist slik handlemaéte at forutsetningene for tillatel-
se ikke lenger er til stede.

7.9 Seerlig om avhendelse

7.9.1

Arbeidsgruppen foreslér at ved avhendelse av kvali-
fisert eierandel, eller reduksjoner som innebaerer at
en av de ovrige terskelverdiene passeres, skal det
gis melding om dette til Kredittilsynet.

Arbeidsgruppens forslag

7.9.2 Hgringsinstansenes merknader

Ingen heringsinstanser har hatt merknader til ar-
beidsgruppens forslag pa dette punktet.

7.9.3 Departementets vurdering

Departementet viser til at det etter EJS-direktivene
kreves at salg av aksjer som innebzerer at terskel-
verdiene passeres, skal matte meldes til tilsyns-
myndighetene. Departementet slutter seg pa denne
bakgrunn til arbeidsgruppens forslag.
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8 Forholdet til annet regelverk

8.1 Innledning

Gjeldende eierbegrensningsregler henger neert
sammen med annet regelverk, og flere heringsin-
stanser har etterlyst en naermere avklaring av i hvil-
ken grad slikt annet regelverk bereres av de fore-
slatte endringene. I det folgende vil departementet
seke 4 gi en slik avklaring. I den forbindelse vil det
foreslas enkelte endringer i tilgrensende regelverk.

8.2 Stiftelsesreglene

8.2.1

Arbeidsgruppen foreslar at kravet om offentlig teg-
ning ved stiftelse av banker, ogsa utvides til 4 om-
fatte forsikringsselskaper. Det uttales i den sam-
menheng bl.a. (NOU 2002: 3 side 53):

«Praktiseringen av kravet om offentlig tegning i
forretningsbankloven § 4 forste ledd er vesent-
lig i denne sammenheng fordi denne bestem-
melsen stenger for sakalte «bankier-banker»
samtidig som den offentlige tegningen gjen-
nomgéaende vil fore til ganske stor spredning av
eierinteressene i en bank under stiftelse. I NOU
1998: 14 foreslo Banklovkommisjonen at kravet
om offentlig tegning skulle utvides til & omfatte
forsikringsselskaper.»

Arbeidsgruppens forslag

8.2.2 Hogringsinstansenes merknader

Ingen heringsinstanser har hatt merknader til ar-
beidsgruppens forslag pa dette punkt.

8.2.3 Departementets vurdering

Generelt vil departementet bemerke at stiftelses-
reglene henger naert sammen med regler om eier-
kontroll. Stiftelsesreglene tar bl.a. sikte pa & sikre at
institusjonen far et forholdsvis spredt eierskap fra
begynnelsen av, serlig gjennom kravet om offent-
lig tegning. Eierbegrensningsreglene innebaerer at
dette hensynet ivaretas ogsa i institusjonens senere
liv. Selv om det né foreslas endringer i eierbegrens-
ningsreglene, kan ikke departementet se at dette
tilsier vesentlige endringer i stiftelsesreglenes krav
til offentlig tegning. Av hensyn til konsekvent regu-

lering av finansinstitusjoner pa dette omrédet, fore-
slas i samsvar med Banklovkommisjonens og ar-
beidsgruppens forslag at kravet om offentlig teg-
ning ogsa gjores gjeldende for forsikringsselska-
per.

Departementet vil for gvrig foresla enkelte tek-
niske endringer i reglene om stiftelse og offentlig
tegning. Bestemmelsen i forretningsbankloven § 4
forste ledd forutsetter at banken stiftes ved sakalt
suksessivstiftelse. Det fremgéar imidlertid av de nye
aksjelovene kapittel 2 (seerlig § 2-1) at aksjeselska-
per og allmennaksjeselskaper skal stiftes ved si-
multanstiftelse. Forretningsbanker ble i overgangs-
bestemmelsene i aksjelovene §§21-2 nr. 23 og
21-2 nr. 20 gitt et midlertidig unntak fra kravet om
simultanstiftelse. Etter at unntaket nd er opphert,
ma stiftelser av forretningsbanker skje ved (1) si-
multanstiftelse i henhold til aksjelovene og ved (2)
offentlig tegning i henhold til forretningsbankloven
§4.

Banklovkommisjonen foreslo i NOU 1998: 14 &
oppheve reglene om suksessivstiftelse for forret-
ningsbanker. Det ble bl.a. vist til at forretningsbhan-
ker burde veere underlagt den alminnelige aksjelov-
givningen pa dette punktet. Ingen heringsinstanser
hadde innvendinger mot forslaget. Departementet
géar etter dette inn for & endre forretningsbankloven
§ 4 slik at ordlyden kommer mer i overensstemmel-
se med aksjelovgivningen. Kravet om offentlig teg-
ning for forretningsbanker viderefores for a legge
til rette for spredt eierskap. Dette innebeerer at of-
fentlig tegning etter de nye reglene om stiftelse méa
skje ved etterfolgende kapitalforheyelse.

Departementet slutter seg videre til Banklov-
kommisjonen som i NOU 1998: 14 side 160 uttaler
at det ikke er grunn til & viderefore kravet om at det
blant stifterne ma veere minst ti personer. Det vises
til at de eierkontrollreglene som né foreslés kan iva-
reta disse hensyn.

8.3 Stemmerettsbegrensningsreglene

8.3.1

Det folger av finansieringsvirksomhetsloven § 2—4
at ingen kan stemme for mer enn 10 prosent av ak-

Arbeidsgruppens forslag
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sjene i en finansinstitusjon. Videre folger det av be-
stemmelsen at ingen kan stemme for mer enn 20
prosent av de stemmene som er representert pa ge-
neralforsamlingen. Bestemmelsen er ikke til hin-
der for at det stemmes for aksjer som eies i sam-
svar med unntakene som nevnt i finansieringsvirk-
somhetsloven § 2-2 annet ledd.

Arbeidsgruppen har ikke foreslatt endringer pa
dette punktet, og problemstillingen er heller ikke
naermere omtalt.

8.3.2 Hogringsinstansenes merknader

FNH tar til orde for at bestemmelsen oppheves, og
uttaler i den sammenheng:

«FNH legger til grunn at det i forbindelse med
lovsaken na vil vaere helt nedvendig 4 ta stilling
til hva som skal skje videre med de lovbestemte
stemmerettsbegrensningsregler. Et selvsagt ut-
gangspunkt er at disse regler ma tilpasses de
nye regler om eierkontroll. Dette vil bety at lov-
lig eierskap etter disse regler ogsa innremmes
tilsvarende stemmerett. Dette vil harmonere
med det grunnleggende prinsipp om at én aksje
gir én stemme.

Det klareste absolutte element i dagens reg-
ler i § 2-4, er bestemmelsen om at ingen kan
stemme for mer enn 20% av de stemmer som er
representert pa generalforsamlingen. FNH kan
ikke se noe behov for & viderefore denne be-
stemmelse innenfor rammen av en ny lovgiv-
ning.

FNHs konklusjon er derfor at dagens be-
stemmelse i finansinstitusjonslovens § 2-4 om
stemmerettsbegrensninger ber oppheves.

Pa dette punkt, liksom i forhold til forbuds-
soner i forbindelse med eierkontrollen, vil det
imidlertid veere opp til den enkelte finansinstitu-
sjon og det enkelte konsern & vurdere behovet
for eventuelle reguleringer basert pa vedtek-
ter.»

Kredittilsynet tar ogsa til orde for at stemme-
rettsreglene tilpasses eierreglene, og uttaler:

«Utvalget har ikke gétt naermere inn pa regule-
ringen av stemmeretten. Dette reguleres i dag i
loven § 2—-4 som fastsetter at ingen pa general-
forsamlingen i en finansinstitusjon kan stemme
for mer enn 10 prosent av stemmene eller for
mer enn 20 prosent av de stemmene som er re-
presentert pd generalforsamlingen. Det synes
imidlertid & fremgé indirekte at utvalget forut-
setter at stemmeretten skal folge eierandelen,
dvs at en aksjonaer far stemme for den eierandel
han innehar. Kredittilsynet mener dette i tilfelle
bor fremgd direkte, det synes formaélslost a
gjennomfere de foreslatte endringer uten at det

foretas tilsvarende endringer i stemmerettsreg-
lene.

Det skal til dette nevnes at den enkelte insti-
tusjon kan ha egne vedtektsfastsatte stemme-
rettsbegrensninger som er mer restriktive enn
regelverket.»

Advokatforeningen gir uttrykk for tilsvarende
synspunkter.

Sparebankforeningen mener at stemmerettsreg-
lene formodentlig i hvert fall delvis ber endres som
folge av de foreslatte endringer i eierbegrensnings-
reglene, og uttaler at:

«Uansett om Finansdepartementet i det videre
lovarbeid tilpasser stemmerettsreglene til de
nye reglene om eierkontroll, eventuelt lar stem-
merettsreglene falle, ma det etter vart skjonn
veere dpning for at man gjennom den enkelte fi-
nansinstitusjons vedtekter inntar stemmeretts-
regler.»

8.3.3 Departementets vurdering

Etter departementets syn er det lite hensiktsmessig
& viderefore absolutte stemmerettsbegrensninger
dersom det apnes for en mer skjgnnsmessig eier-
kontroll. EUs eierkontrollregler gjelder erverv av
eierandeler som representerer bestemte andeler av
institusjonenes eierkapital, andel av stemmene og
rettigheter til eierandeler som gir slik stemmerett.
Temaet for kontrollen er hvilken innflytelse slike
erverv gir. Et helt sentralt ledd i slik kontrollutevel-
se er for eksempel stemmegivning pa generalfor-
samlingen. Etter gjeldende rett kan ingen stemme
for mer enn 10 prosent av stemmene i selskapet el-
ler for mer enn 20 prosent av de stemmer som er
representert pad generalforsamlingen, jf. finansie-
ringsvirksomhetsloven § 2-4. Bestemmelsen mé
ses i sammenheng med gjeldende eierbegrens-
ningsregel pa 10 prosent i § 2-2. Begrunnelsen for
saerskilte stemmerettsregler var muligheten for be-
grenset oppmete pa generalforsamlingen i en fi-
nansinstitusjon. En slik tilleggsbegrensning retter
seg mer direkte mot adgangen til & eve innflytelse
enn selve eierandelen isolert sett. Etter forslaget til
nytt skjennsbasert system vil det kunne gis tillatel-
se til 4 inneha en eierandel som gir rett til pa en ge-
neralforsamling & stemme for eksempelvis 30 pro-
sent av aksjene i en finansinstitusjon. For at innhol-
det i en slik tillatelse skal gi tilstrekkelig mening,
ber ikke den innflytelsen eierandelen represente-
rer begrenses av stemmerettsreglene i § 2-4. De-
partementet legger til grunn at de sarskilte stem-
merettsbegrensninger for finansinstitusjoner som
er inntatt i finansieringsvirksomhetsloven § 2—4 ik-
ke har noen plass ved siden av de nye regler om ei-
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erforholdet som er inntatt i denne lovproposisjo-
nen. Det foreslas derfor 4 oppheve de sarskilte
stemmerettsbegrensninger for finansinstitusjoner i
finansieringsvirksomhetsloven § 2-4 og § 2-5. De
hensyn gjeldende stemmerettsregler skal ivareta
(se ovenfor) vil imidlertid kunne ivaretas i den al-
minnelige egnethetsvurderingen, ved at en i den
forbindelse vurderer egnethet i lys av den reelle
innflytelse som vil kunne uteves.

8.4 Konsesjonsregler knyttet til
virksomhetsutgvelse

8.4.1

Etter gjeldende regler vil de ulike typer finansinsti-
tusjoner matte ha virksomhetskonsesjon som for
eksempel bank eller forsikringsselskap etter be-
stemmelser i s@rlovgivningen. Arbeidsgruppen
mener det er ngdvendig med tilpasninger i disse
reglene, og uttaler:

«Dersom det gjennomferes vesentlige endrin-
ger i gjeldende regelverk om eierskap i finans-
institusjoner, vil det — slik Arbeidsgruppen ser
det — veere behov for en del endringer i de al-
minnelige bestemmelser om konsesjon som er
inntatt i lovgivningen for de ulike typer av fi-
nansinstitusjoner. Dette skyldes at bestemmel-
sene om eierbegrensninger i finansinst.l. § 2-2
ikke kan oppheves uten at en samtidig gjen-
nomferer EQJS/EU-direktivenes bestemmelser
om eierkontroll i forbindelse med tildeling av
konsesjon. Dette gjelder bestemmelsene i det
«konsoliderte» bankdirektiv 2000/12/EC art. 7
som det er redegjort for foran i avsnitt 5.1 nr. 1),
og tilsvarende bestemmelser i forsikringsdirek-
tivene.

Arbeidsgruppen antar imidlertid at en ved
utformingen av nye norske konsesjonsregler i
stor grad ber kunne bygge pa de regler som i
tilfelle gjennomferes nar det gjelder forhands-
kontroll med erverv av eierandeler i finansinsti-
tusjoner. En minner for evrig om at EGS/EU-di-
rektivene i hovedsak overlater til medlemsstate-
ne & fastsette de naermere regler om tildeling av
konsesjon, se bl.a. det «konsoliderte» bankdi-
rektiv art. 4 flg. En gar for evrig ikke neermere
inn pa de spersmal som oppstir i denne sam-
menheng.»

Arbeidsgruppens forslag

Arbeidsgruppen viser videre til at Banklovkom-
misjonen i NOU 1998: 14 har foreslatt at det skal
kunne settes nye vilkar knyttet til konsesjon til &
drive virksomhet som finansinstitusjon, i de tilfeller
det skjer vesentlige endringer i eierforholdene. Ar-
beidsgruppen foreslar at dette forslaget foelges opp,
og uttaler (NOU 2002: 3 side 53):

«Ved vesentlige endringer i eierforholdene,
vanligvis etterfulgt av endringer i virksomhet
og ledelsesforhold, vil det vaere rimelig at slike
forhold undergis serskilt vurdering, bl.a. med
henblikk pa & utforme konsesjonsvilkar tilpas-
set den nye situasjonen. Arbeidsgruppen mener
derfor at det i forbindelse med den nye lovgiv-
ningen ber vurderes ogsa & supplere néagjelden-
de konsesjonsregler med en slik bestemmelse
som foreslatt av Banklovkommisjonen.»

8.4.2 Horingsinstansenes merknader

Ingen heringsinstanser har kommentert arbeids-
gruppens forslag pa dette punktet.

8.4.3 Departementets vurdering

Etter departementets vurdering er det i lys av for-
slaget om & oppheve gjeldende eierbegrensnings-
regler behov for lovendringer for & sikre en full
gjennomfering av bankdirektivet (2000/12/EF) ar-
tikkel 7 og tilsvarende regler i forsikringsdirektive-
ne. Det vises i den anledning til at direktivene kre-
ver en egnethetsvurdering for det gis virksomhets-
konsesjon. Denne egnethetsvurderingen er sam-
menfallende med den egnethetsvurdering som kre-
ves ved erverv av kvalifisert eierandel mv, jf. bank-
direktivet artikkel 7 og 16. Etter departementets
vurdering er det naturlig 4 innfere en slik tilsvaren-
de parallell i det norske regelverket ogsa, selv om
de foreslatte norske reglene pa enkelte punkter er
noe mer konkrete enn det som kreves etter direkti-
vene. Det vises 1 den anledning til forslag til en-
dring i forretningsbankloven § 8a nytt tredje ledd,
forsikringsvirksomhetsloven § 2-1 forste ledd og fi-
nansieringsvirksomhetsloven § 3-3 nytt sjette ledd.

Departementet vil for evrig vurdere forslaget
om tilbakekall av konsesjon i tilknytning til oppfel-
gingen av NOU 1998: 14. Det vises til at de alminne-
lige forvaltningsrettslige regler om omgjering av
bla. konsesjonsvilkdr etter omstendighetene vil
kunne fi anvendelse pé slike situasjoner forslaget
tar sikte pa 4 regulere.

8.5 Konsesjonsregler knyttet til
oppkjop, fusjoner mv.

8.5.1

Etter gjeldende rett kreves det konsesjon for & er-
verve, fusjonere og fisjonere finansinstitusjoner, jf.
naermere omtale om forholdet mellom eierbegren-
singsreglene og konsesjonsreglene ved oppkjep
mv. i NOU 2002: 3 side 43.

Arbeidsgruppens forslag
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Arbeidsgruppen foreslar ingen endringer pa
dette punktet, og uttaler i den sammenheng bl.a.
(NOU 2002: 3 side 53):

«Spersmalet om forhandstillatelse til 4 erverve
en kvalifisert eierandel, f. eks. ved overtakelses-
tilbud eller fusjon, méa prinsipielt holdes atskilt
fra spersmalet om tillatelse til selve gjennomfo-
ringen av overtakelsen eller fusjonen og videre-
foring av virksomheten pé nytt grunnlag, se av-
snitt 5.2 nr. 4). Ved vurderingen av den sist-
nevnte tillatelse vil bl.a. spersmal om soliditet,
organisering av virksomheten, og styret og le-
delsen veere sentrale vurderingstema. Slike
sporsmal inngar generelt sett ikke ved vurde-
ringen av spersmal knyttet til eierforholdene, jf.
ovenfor nr. 10), og vil dessuten vanskelig kunne
vurderes innenfor den saksbehandlingsfrist pa
tre maneder som gjelder nar melding om plan-
lagt erverv av kvalifisert eierandel er gitt.»

8.5.2 Horingsinstansenes merknader

Sparebankforeningen reiser spersmal ved om ikke
det vil vaere behov for en viss grad av samordning
mellom reglene om eierkontroll og de alminnelige
konsesjonsreglene knyttet til oppkjep mv, og utta-
ler at:

«Det er her tale om forhold som tradisjonelt har
veert vurdert i konsesjonssammenheng, jfr. saer-
lig de konkurransemessige aspekter og forhol-
det til Konkurransetilsynet. Vi viser her for ov-
rig til arbeidsgruppens utsagn i motivene side
53 forste spalte om at en forhandstillatelse til
overtakelse ma «holdes atskilt fra spersmalet
om tillatelse til selve gjennomferingen av over-
takelsen eller fusjonen». Myndighetenes be-
handling av eierkontrollen ved overtagelse for-
utsettes séledes fulgt opp av en saerskilt konse-
sjonsrunde, med tilherende soliditetsvurdering
mv. Vi reiser spersmal om tids- og ressursbruk
ved den doble saksbehandling det her legges
opp til, hensett til det sveert brede skjennet som
skal foretas i «forste runde».»

8.5.3 Departementets vurdering

De alminnelige konsesjonsregler for oppkjep mv. i
finanslovgivningen forutsetter at overdragelse mv.
skjer til en annen finansinstitusjon. I det felgende
droftes enkelte spersmél om forholdet mellom al-
minnelige konsesjonsregler og eierkontrollreglene
som oppstar nir en finansinstitusjon erverver en
annen finansinstitusjon. Dersom en ikke-finansin-
stitusjon erverver en finansinstitusjon, vil normalt
ikke disse reglene fa direkte anvendelse (med unn-

tak av konsesjonsplikt ved etablering av konsern, jf.
§ 2a-3 forste ledd). Disse situasjonene vil ikke om-
tales spesielt nedenfor.

Innledningsvis vil departementet bemerke at
gjeldende konsesjonsregler for oppkjep mv. av fi-
nansinstitusjoner generelt har et videre anvendel-
sesomrade enn de foreslatte reglene om eierkon-
troll, ved at de i tillegg til oppkjep ogsa omfatter fu-
sjon, fisjon og overdragelse av vesentlige deler av
virksomheten i institusjonen. P4 den annen side vil
eierkontrollreglene omfatte situasjoner som ikke
reguleres av de alminnelige konsesjonsreglene, for
eksempel ved erverv av ikke-kontrollerende eier-
poster.

Det er likevel pa det rene at disse reglene i man-
ge tilfeller i prinsippet vil kunne fi anvendelse ved
siden av hverandre. Dette vil typisk gjelde ved opp-
kjop av en finansinstitusjon. Departementet kan ik-
ke se at reglene vil kunne stj i rettslig motstrid til
hverandre, men slik parallell lovregulering reiser
enkelte szrlige problemstillinger.

Et viktig spersmal gjelder hvilke hensyn som
skal vurderes etter hhv. eierkontrollreglene og de
alminnelige konsesjonsreglene. Det synes lite hen-
siktsmessig 4 trekke en klar grense mellom de hen-
syn som er relevante ved eierkontrollen og de hen-
syn som er relevante ved den alminnelige konse-
sjonsbehandlingen. De relevante hensyn ved eier-
kontrollen er naermere omtalt under punkt 6.1, og
omfatter bl.a. en vurdering av erververs skonomis-
ke stilling, tilsynsmessige forhold mv. Ved vurde-
ring etter de alminnelige konsesjonsreglene, vil til-
synsmessige forhold, soliditet og konkurransefor-
hold sta sentralt.

Det vil ogsa etter omstendighetene kunne opp-
std tidsmessig sammenfall av vurderingen av seok-
nader etter de to regelsettene, selv om det her er
visse forskjeller. Konsesjonsplikten etter eierkon-
trollreglene vil normalt utleses pa et noe tidligere
tidspunkt enn de alminnelige konsesjonsreglene,
men det vil neppe vaere noe i veien for at en erver-
ver velger & fremme seknad etter konsesjonsregle-
ne péa et tidligere tidspunkt (dvs. samtidig med at
det sendes sgknad etter eierkontrollreglene).

Forholdene synes derfor 4 ligge godt til rette for
at myndighetene skal kunne vurdere ervervet etter
de to regelsettene samtidig. Det antas at dette vil
kunne avhjelpe de praktiske problemer som vil
kunne oppsta som foelge av at to regelsett far anven-
delse. Det bemerkes imidlertid at pliktsubjektet er
forskjellig etter de to regelsettene. Eierkontrollreg-
lene retter seg direkte mot den aktuelle erverver,
mens konsesjonsreglene retter seg mot institusjo-
nene som sadan.

Det understrekes videre at saksbehandlingsfris-
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ten kun gjelder i forhold til reglene om eierkontroll.
Myndighetene ber ha mulighet til 4 kunne vurdere
neye om det for eksempel er behov for ytterligere
konsesjonsvilkar i tilknytning til de alminnelige
konsesjonsreglene, og i sa fall vil utfallet av eier-
kontrollen kunne avklares pé et tidligere tidspunkt
enn utfallet av den alminnelige konsesjonsbehand-
lingen.

8.6 Konsernreglene

8.6.1

Departementets forslag til endringer i eierbegrens-
ningsreglene gar pa enkelte punkter noe lenger
enn arbeidsgruppens forslag, og dette reiser enkel-
te spersmal i tilknytning til reguleringen av finans-
konsern mv. som ikke ble dreftet av arbeidsgrup-
pen. Viktige elementer av konsernlovgivningen ble
imidlertid utredet av Banklovkommisjonen i NOU
1998: 14. Dette gjelder seerlig reguleringen av blan-
det finanskonsern mv. Utredningen har veert pa he-
ring, men det er ikke fremmet en odelstingspropo-
sisjon om disse forhold.

Det gjelder sarlige regler for sakalt finanskon-
sern, dvs. konsern hvor minst et selskap (som ikke
er morselskapet) er en finansinstitusjon. Disse reg-
lene finnes dels i finansieringsvirksomhetsloven
kapittel 2a, og dels i finansieringsvirksomhetsloven
§ 2-2 annet ledd nr. 1 til 5. I tillegg finnes enkelte
bestemmelser i seerlovgivningen for den enkelte in-
stitusjon. Det er en ner lovteknisk sammenheng
mellom konsernreglene og eierbegrensningsregle-
ne. Dette gjelder saerlig konsernreglene i finansie-
ringsvirksomhetsloven § 2-2 annet ledd, som er ut-
formet som unntak fra den alminnelige 10 prosent
begrensingen 1 finansieringsvirksomhetsloven
§ 2-2 forste ledd. I tillegg er det en viss materiell
sammenheng mellom konsernreglene og eierbeg-
rensningsreglene. Dette vil dreftes naermere i det
folgende.

Som et generelt utgangspunkt vil ikke departe-
mentet nd foresld endringer i konsernreglene i stor-
re utstrekning enn det som er nedvendig for a fore-
ta en tilpasning til de nye reglene om eierkontroll.
Lovteknisk ber ogsé konsernreglene i storst mulig
grad «sti pa egne ben» i forhold til eierkontrollreg-
lene.

Gjeldende konsernregler palegger bl.a. konse-
sjonsplikt ved etablering av finanskonsern, jf. finan-
sieringsvirksomhetsloven § 2a-3 og § 2a-4. Videre
gjelder sarskilte regler om transaksjoner og kon-
solidering mv, jf. finansieringsvirksomhetsloven
§ 2a-8 og § 2a-9. I tillegg gjelder enkelte saerregler

Generelt

for morselskap i finanskonsern som kun forvalter
sine eierinteresser i konsernet, jf. finansieringsvirk-
somhetsloven § 2a-10 til § 2a-16. Departementet vil
ikke foresla vesentlige endringer i disse reglene. Et
generelt spersmal er imidlertid nar konsernreglene
kommer til anvendelse, for eksempel nar konse-
sjonsplikten vil inntre. Dette reiser ikke seerlig tvil i
dag, fordi det i utgangspunkt er forbudt for en fi-
nansinstitusjon & eie mellom 10 og 100 prosent av
en annen finansinstitusjon. Opphevelsen av disse
reglene kan 1 prinsippet gi opphav til usikkerhet om
det foreligger et konsernforhold som reguleres av
lovens kapittel 2a, siden det i konserndefinisjonen
til dels inngér skjennsmessige Kriterier dersom ei-
erforholdet ikke overstiger 50 prosent. I utgangs-
punktet vil en legge til grunn aksjelovgivningens
konsernbegrep ved vurderingen av slike situasjo-
ner. For ovrig er det lite trolig at dette vil bli en
praktisk problemstilling, siden en vil seke & elimi-
nere denne type tvilsspersmal under konsesjonsbe-
handlingen og de vilkir som vil bli satt i den forbin-
delse, hvor nettopp hensynet til ryddige eierforhold
og tilsynsmessige forhold vil std sentralt.

Departementets forslag til endringer i eierbeg-
rensningsreglene reiser imidlertid realitetsproble-
mer i serlig to retninger. For det forste vil departe-
mentets forslag innebaere at det ikke lenger vil vee-
re et lovbestemt forbud mot at en ikke-finansinstitu-
sjon eier en finansinstitusjon. Gjeldende konsern-
regler bygger imidlertid pa et slikt lovbestemt for-
bud, og disse reglene ma folgelig justeres, jf. neer-
mere om dette nedenfor i punkt 8.6.2. For det andre
foreslds & oppheve de lovbestemte krav i eierbeg-
rensingsreglene knyttet til storrelsen péa en finans-
institusjons eierskap i en annen finansinstitusjon. I
hvilken grad enkelte elementer av disse reglene
ber viderefores i konsernregelverket, og om det for
ovrig er nodvendig med endringer i reglene knyttet
til organiseringen av finanskonsern vil dreftes naer-
mere nedenfor under punkt 8.6.3.

Det kan generelt reises spersmaél om i hvilken
grad finansieringsvirksomhetsloven Kkapittel 2a
gjelder for utenlandske selskaper som erverver
norske finansinstitusjoner, jf. uttalelser i Ot.prp. nr.
2 (1991-92) side 23. Etter departementets syn bor i
hvertfall bestemmelser om konsesjon i finansie-
ringsvirksomhetsloven § 2a-3 mv gjelde ved slike
erverv. For ovrig ber det gis adgang til 4 regulere
forholdet til utenlandske eiere naermere i forskrift,
jf. forslag til presisering av forskriftshjemmelen i fi-
nansieringsvirksomhetsloven § 2a-1 annet ledd.
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8.6.2 Endringer som falge av forslaget om a
oppheve forbudet mot at andre enn
finansinstitusjoner skal kunne vaere
morselskap til en finansinstitusjon

Etter departementets forslag vil det ikke lenger vee-
re et lovbestemt forbud mot at andre enn finansin-
stitusjoner eier en finansinstitusjon. Hvorvidt en
slik eierkonstellasjon skal tillates eller ikke, vil mat-
te vurderes i forhold til de alminnelige retningslin-
jene for egnethetsvurderingen og konsesjonsregle-
ne som gjelder ved opprettelsen av et finanskon-
sern, jf. finansieringsvirksomhetsloven § 2a-3 annet
ledd.

Et spersmaél som oppstér i den sammenheng er
om eier av en finansinstitusjon som ikke selv er fi-
nansinstitusjon, skal underlegges sarskilt regule-
ring. Etter gjeldende finansieringsvirksomhetslov
§ 2a-5 ma morselskap i finanskonsern enten veere
en finansinstitusjon eller et holdingselskap som
nevnt i finansieringsvirksomhetsloven § 2a-2 bok-
stav d. Slike holdingselskaper skal regnes som en
finansinstitusjon i forhold til reglene i finansierings-
virksomhetsloven Kkapittel 2a, jf. ogsa § 2-1. Slike
foretak er underlagt de alminnelige eierbegrens-
ningsreglene, tilsyn, kapitalregler mv. Videre gjel-
der det viktige sarregler for slike foretak i finansi-
eringsvirksomhetsloven § 2a-10 flg.

Etter departementets syn er det et dpenbart be-
hov for regulering av eier som ikke selv er finansin-
stitusjon, bl.a. for 4 sikre et effektivt tilsyn. Etter de-
partementets syn er imidlertid dette forhold som
bor utredes narmere, og det foreslis derfor at de
naermere reglene om dette kan gis i forskrifter. Det
antas at slike forskrifter kan gis med hjemmel i fi-
nansieringsvirksomhetsloven §2a-1 annet ledd.
Det vises for evrig til at enkelte bestemmelser i
serlovgivningen inneholder krav til morselskapet,
jf. bl.a. forsikringsvirksomhetsloven § 5-1 og § 5-4.
Det foreslas ingen endringer i disse.

Slike foretak som eier en finansinstitusjon (men
som ikke selv er en finansinstitusjon) vil siledes bli
underlagt visse plikter i konsernkapitlet, og det sy-
nes hensiktsmessig & innta en legaldefinisjon av
«eierforetak» i lovens § 2a-2 ny bokstav e). Slike fo-
retak vil siledes vaere noe annet enn de rene hol-
dingselskaper som nevnt i § 2a-2 bokstav d). Slike
holdingselskap vil fortsatt ha en lovbestemt funk-
sjon i organiseringen av finanskonsern, og de ber
derfor fortsatt vaere definert i loven og reguleres
som en finansinstitusjon, jf. nedenfor punkt 8.6.3.

Et annet spersmal er hvilke regler som skal
gjelde for konsernet som saddan nar et slikt eierfore-
tak er konsernspiss. Etter departementets syn er
det neppe behov for sarregulering av slike kon-
sern. En gruppe bestiende av et eierforetak og en

finansinstitusjon vil anses som et finanskonsern, jf.
finansieringsvirksomhetsloven § 2a-2 bokstav a).
Dette innebeerer bl.a. at reglene om konserntrans-
aksjoner og konsolidering vil komme til anvendel-
se, jf. finansieringsvirksomhetsloven §2a-8 og
§ 2a-9. Etablering av slikt konsernforhold vil ogsa
kreve konsesjon etter finansieringsvirksomhetslo-
ven §2a-3 annet ledd, jf. nsermere om forholdet
mellom slike konsesjonsregler og eierkontrollreg-
lene i punkt 8.5. Det vil imidlertid oppsta sarlige
spersmil om hvilke former for virksomhet som
skal kunne drives i slikt finanskonsern, jf. gjelden-
de finansieringsvirksomhetslov § 2a-6. De narme-
re reglene om slike forhold ber kunne gis i for-
skrift. Det antas at slik forskrift eventuelt kan gis
med hjemmel i finansieringsvirksomhetsloven
§ 2a-1 annet ledd (jf. forste ledd), men det foreslas
en teknisk presisering i finansieringsvirksomhets-
loven § 2a-6 om dette.

Dersom det aktuelle konsernet er et blandet fi-
nanskonsern (dvs. med bade bank og forsikring)
oppstar imidlertid saerskilte spersmaél. Dette vil
dreftes nedenfor.

8.6.3 Endringer i reglene om organiseringen
av finanskonsern mv.

Generelt

o

Departementet foreslar 4 fijerne det lovbestemte
kravet i eierbegrensningsreglene knyttet til storrel-
sen pi en finansinstitusjons eierskap i en annen fi-
nansinstitusjon. Dette innebaerer imidlertid ikke at
en mener det i fremtiden vil veere mindre viktig &
sikre klare og tydelige eierforhold innen et finans-
konsern, jf. neermere ovenfor i kapittel 4, 5 og 6. Et-
ter departementets syn vil imidlertid slike hensyn
kunne ivaretas pd en mer malrettet mate i et
skjonnsbasert system. Det ber derfor klargjeres i
de lovfestede retningslinjer at erverver ma overbe-
vise myndighetene om at det internt i et finanskon-
sern opprettholdes klare og tydelige eierforhold
som ikke vil vanskeliggijore et effektivt tilsyn. Vide-
re vil det kunne settes vilkar i tilknytning til en
eventuell tillatelse. Opphevelsen av det lovbestem-
te kravet om 100 prosent eie innebzerer at det ikke
lenger er nedvendig & opprettholde sarreglene
som gjelder for utenlandske institusjoners adgang
til & eie mindre enn 100 prosent av sine norske dat-
terselskaper. Etter disse reglene er det tilstrekkelig
at det utenlandske morselskapet eier mer enn 50
prosent av aksjene i den norske institusjonen, forut-
satt at de ovrige aksjene eies av andre finansinstitu-
sjoner, jf. forsikringsvirksomhetsloven § 3-5 annet
ledd, forretningsbankloven § 4 tredje ledd og finan-
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sieringsvirksomhetsloven § 3-6 tredje ledd bokstav
b og fjerde ledd. I samsvar med arbeidsgruppens
forslag og Banklovkommisjonens forslag i NOU
1998: 14, foreslar departementet 4 oppheve disse
reglene.

Ovennevnte losning reiser imidlertid enkelte
sporsmadl. For det forste ma det vurderes & videre-
fore de elementer i finansieringsvirksomhetsloven
§ 2-2 annet ledd nr. 1 til 5 som ikke regulerer eie-
randelens storrelse. Dette gjelder bl.a. lovregler om
plasseringen av de ulike konsernselskaper i forhold
til hverandre jf. ogsa naermere omtale i NOU 2002:
3 side 51. For det andre kan det reises sporsmal
ved om det innad i visse typer finanskonsern fort-
satt ber gjelde krav til eierandelens storrelse. Disse
forhold vil dreftes naermere nedenfor.

Organiseringen av blandet konsern mv.

I det folgende vil departementet serlig drefte orga-
niseringen av sédkalt blandet finanskonsern, dvs.
konsern hvor det bade inngér bank og forsikrings-
selskap, jf. finansieringsvirksomhetsloven § 2a-2
bokstav b. Slike konsern er i dag regulert i finansi-
eringsvirksomhetsloven § 2-2 annet ledd nr. 1 og 2.
Departementet ser ikke grunn til & viderefore de
seerskilte konsernreglene for kredittforsikringssel-
skaper og finansierings- og laneformidlingsselska-
per i finansieringsvirksomhetsloven §2-2 annet
ledd nr. 3 til 5. Hensynet til en hensiktsmessig or-
ganisering av konsern hvor slike foretak inngar, vil
kunne vurderes i tilknytning til de alminnelige eier-
kontrollreglene og konsesjonsreglene i finansie-
ringsvirksomhetsloven § 2a-3 annet ledd. Det vises
for evrig til at Banklovkommisjonen ikke foreslo &
viderefore den serskilte reguleringen av slike fore-
tak i NOU 1998: 14.

Det folger av gjeldende rett (finansieringsvirk-
somhetsloven § 2-2 annet ledd nr. 1 bokstav a)) at
forsikringsselskap kan eies 100 prosent av et mor-
selskap i konsern eller i fellesskap av flere selska-
per innen konsernet, forutsatt at fordelingen av ak-
sjene i morselskapet i samsvar med eierbegrens-
ningsreglene. Forsikringsselskap kan ogsa eies av
gjensidig forsikringsselskap eller av en gruppe av
slike selskaper som nevnt i forsikringsvirksomhets-
loven § 4-10. Videre kan forsikringsselskap eies av
en bank, dersom banken eier forsikringsselskapet
gjennom et 100 prosent eiet holdingselskap, jf. fi-
nansieringsvirksomhetsloven § 2-2 annet ledd nr. 1
bokstav c). Det folger av finansieringsvirksomhets-
loven § 2-2 annet ledd nr. 2 bokstav a) at en bank
kan eies 100 prosent av morselskap i konsern som
omfattes av forsikringsvirksomhetsloven eller mor-
selskap som ikke skal drive annen virksomhet enn

a forvalte sine eierinteresser i finanskonsern, forut-
satt at fordelingen av aksjer i slike morselskap er i
samsvar med eierbegrensningsreglene. Videre kan
en bank eies 100 prosent av et forsikringsselskap,
forutsatt at forsikringsselskapet eier banken gjen-
nom et 100 prosent eiet holdingselskap, jf. finansi-
eringsvirksomhetsloven § 2-2 annet ledd nr. 2 bok-
stav b). Tilsvarende adgang til & eie bank gjelder
konserngruppe bestidende av gjensidige forsik-
ringsselskaper eller tilsvarende konserngrupper.
Organisering og eierforhold i blandet finanskon-
sern er naermere omtalt i Ot.prp. nr. 2 (1991-92),
hvor det bl.a. uttales:

«Departementets forslag dpner for at bank eller
et forsikringsselskap gjennom et eierselskap
(holdingselskap) skal kunne eie henholdsvis
forsikringsselskap eller bank 100 pst. Morsel-
skap i et forsikringskonsern skal kunne eie
bank. Forsikringsselskap skal tilsvarende kun-
ne eies av morselskap (holdingselskap) i bank-
konsern, og i si fall ma ogsé selve banken kun-
ne eies av holdingselskapet. Disse synspunkter
er reflektert i forslag til nye regler i finansinsti-
tusjonsloven § 2-2 annet ledd. En apner saledes
for bruk av to noe ulike organisasjonsformer for
konsern hvor bank og forsikring inngar. Etter
en modell vil et holdingselskap veere konsern-
spiss og eie savel banken som forsikringssel-
skapet som 100 pst. datterselskap. Denne mo-
dell passer ikke hvor hovedselskapet i gruppen
er en sparebank eller et gjensidig forsikrings-
selskap. I sa fall ma banken eller forsikringssel-
skapet kunne benytte en noe annen modell og
eie henholdsvis forsikringsselskapet eller ban-
ken via et 100 pst. eiet holdingselskap. I forhold
til begge modeller vil det saledes etableres kla-
re selskapsrettslige skiller eller «<brannvegger»
mellom de ulike virksomhetsomréder. Dette vil
ogsd bidra til 4 skape oversikt og ryddigere for-
hold nar det gjelder konserninterne transaksjo-
ner og risikoeksponering og valget av de to mo-
deller er saledes ogsd begrunnet i tilsynsmessi-
ge forhold.»

Det er gitt sarskilte regler for etablering av
konsern bestidende av sparebank og gjensidig for-
sikringsselskap, jf. finansieringsvirksomhetsloven
§ 2a-16. Det vises til neermere omtale i Ot.prp. nr.
45 (1998-99).

Banklovkommisjonen foreslo i NOU 1998: 14 &
lovfeste neermere regler om eierforhold og organi-
sering av blandet finanskonsern. Kommisjonen var
delt i et flertall og et mindretall. Flertallet foreslo &
lovfeste en hovedregel om at morselskapet pa top-
pen av et blandet konsern alltid skal veere et sel-
skap som bare skal ha til formal 4 forvalte sine eier-
interesser i detrene (ogsa kalt «<holdingmodellen»).
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Mindretallet foreslo 4 oppheve de sarskilte krave-
ne til organiseringen av blandet finanskonsern, og
mente at akterene selv burde kunne velge den mo-
dell de fant hensiktsmessig. Horingsinstansene var
ogsa delt i dette spersmaélet. Bl.a. stottet Kredittilsy-
net og Norges Bank flertallets forslag, mens repre-
sentanter for finansnaeringen i hovedsak sluttet seg
til mindretallets forslag.

Etter departementets vurdering er det ikke na-
turlig & ta opp dette spersmalet til generell vurde-
ring na. I trdd med departementets generelle ut-
gangspunkt nevnt innledningsvis, ber en na be-
grense seg til 4 foreta de endringer som er ngdven-
dige for 4 gjennomfere de nye reglene om eierkon-
troll. Dvrige endringer i konsernreguleringen vil
kunne vurderes i tilknytning til den naermere opp-
folgingen av NOU 1998: 14.

I trad med dette foreslas & viderefore gjeldende
regulering av blandede konsern. Dette innebarer
at det fortsatt ber stilles krav om at:

— Morselskapet er et holdingselskap som nevnt i
finansieringsvirksomhetsloven §2a-2 annet
ledd bokstav d, som igjen eier banken og forsik-
ringsselskapet (holdingmodellen).

— [ tilfelle morselskapet er en operativ bank, for-
sikringsselskap eller konsernenhet bestdende
av gjensidige konsernselskaper ma henholdsvis
bank eller forsikring eies gjennom et mellomlig-
gende holdingselskap.

Etter departementets syn vil slike konsernmodeller
bidra til & skape klare selskapsrettslige skiller mel-
lom bank og forsikringsvirksomheten i finanskon-
sern.

Holdingselskaper som nevnt vil veere en finans-
institusjon, jf. finansieringsvirksomhetsloven § 2a-2
bokstav d og finansieringsvirksomhetsloven § 2-1
forste ledd annet punktum, og vil ikke kunne drive
annen virksomhet enn & forvalte sine eierinteresser
i de operative selskapene. Ved erverv av et holding-
selskap i «<holdingmodellen» vil derfor eierkontroll-
reglene fa anvendelse.

Et serlig spersmal er om det ber viderefores
lovbestemte krav til eierandelenes storrelse mel-
lom konsernselskaper i et blandet konsern eller
delkonsern. I en mellomliggende holdingmodell sy-
nes det naturlig 4 kreve at det operative selskapet
eier alle aksjene i holdingselskapet. Holdingselska-
pet vil i en slik struktur kun veere et selskapsrettslig
instrument for utevelse av det operative selskapets
eierskap, noe som forutsetter heleie. Et sarlig
sporsmal er om det fortsatt ber vere et lovbestemt
krav om en viss eierandel fra holdingselskapet ned
i de operative selskapene, uavhengig av om det
gjelder holdingmodellen eller den mellomliggende

holdingmodellen. Departementet kan ikke se at det
er nedvendig med lovregler om dette. Holdingsel-
skapet vil forutsetningsvis eie mer enn 50 prosent
av aksjene i det operative selskapet (dvs. inneha
«bestemmende innflytelse» jf. aksjelovenes kon-
serndefinisjon), og i tillegg kan myndighetene un-
der konsesjonsbehandlingen sette vilkar om en he-
yere eierandel dersom dette synes nedvendig ut fra
bl.a. tilsynsmessige hensyn. Det foreslas for ordens
skyld & presisere adgangen til & sette slike vilkar i
finansieringsvirksomhetsloven § 2a-6 annet ledd.

Ovenfor er det droftet seerskilte spersmal knyt-
tet til reguleringen av blandet finanskonsern i finan-
sieringsvirksomhetsloven § 2-2 annet ledd nr. 1 og
2, dvs. hvor bade bank og forsikring inngér. Det fol-
ger imidlertid implisitt av finansieringsvirksom-
hetsloven § 2-2 annet ledd nr. 2 at en bank ikke kan
eie en annen bank. Departementet tar ikke sikte pa
4 endre dette, jf. forslag til presisering i § 2a-6 annet
ledd.

Det foreslas videre at Kongen i sarlige tilfelle
kan gjere unntak fra ferste til tredje ledd. For evrig
vises det til at Kredittilsynet for tiden utarbeider et
heringsnotat der direktiv 2002/87/EF om utvidet
tilsyn med blandede finanskonsern' vil bli foreslatt
innarbeidet i norsk rett. Departementet vil kunne
komme tilbake med nzermere regler om finanskon-
sern i forbindelse med gjennomferingen av direkti-
vet.

8.7 Tilbudspliktreglene mv.

8.7.1

Det folger av verdipapirhandelloven §4-1 at den
som gjennom erverv blir eier av aksjer som repre-
senterer mer enn 40 prosent av stemmene i bersno-
tert et norsk selskap, plikter a gi tilbud om Kkjop av
de ovrige aksjene i selskapet.

Arbeidsgruppen har ikke foreslitt endringer i
disse reglene, men foreslo i stedet en saerskilt til-
budsplikt ved erverv av mer enn 25 prosent av ak-
sjene i en finansinstitusjon. I tillegg ble det foreslatt
et saerskilt «<akseptkrav» pd mer enn to tredeler der-
som erverver er finansinstitusjon. Et tilsvarende ak-
septkrav folger ikke av de alminnelige reglene i ver-
dipapirhandelloven. Det vises til nzermere omtale
av dette forslaget under kapittel 5.

Arbeidsgruppens forslag

! Directive 2002/87/EC of the European Parliament and of the
Council of 16 December 2002 on the supplementary supervi-
sion of credit institutions, insurance undertakings and invest-
ment firms in a financial conglomerate.
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8.7.2 Hogringsinstansenes merknader

Enkelte horingsinstanser tar til orde for en generell
reduksjon av tilbudspliktsgrensen i verdipapirhan-
delloven § 4-1. Oslo Bors mener det kan vaere god
grunn til 4 redusere den alminnelige tilbudsplikts-
grensen til for eksempel 30 prosent, men uttaler at
det er naturlig & ta dette opp i anledning gjennom-
foringen av fremtidige EJS-regler om overtagelses-
tilbud.

8.7.3 Departementets vurdering

Departementet legger til grunn at de alminnelige
tilbudspliktsregler vil komme til anvendelse ved si-
den av de foreslatte reglene om eierkontroll. Dette
har betydning i to retninger.

For det forste vil et betinget tilbud om & erverve
mer enn 40 prosent av aksjene i et bersnotert fore-
tak utlese et frivillig tilbud etter verdipapirhandello-
ven § 4-18. Departementet viser til at en forhands-
aksept er en endelig aksept av et betinget tilbud. Et-
ter departementets forslag vil erverver nar visse vil-
kér er oppfylt kunne innhente slike aksepter uten at
dette i seg selv skal inkluderes ved beregningen av
de ulike terskelverdiene, jf. neermere dreftelse un-
der punkt 7.4. Dersom erverver fremsetter et slikt
betinget tilbud til mer enn 40 prosent av aksjonaere-
ne, vil enkelte av bestemmelsene om frivillige til-
bud fa anvendelse pa tilbudet.

For det andre vil reglene om pliktige tilbud fa an-
vendelse ved erverv av mer enn 40 prosent av aksje-
ne i et bersnotert foretak. Departementet legger til
grunn at de alminnelige tilbudspliktreglene vil gjel-
de ved siden av de foreslatte reglene om eierkon-
troll, men tilbudspliktreglene vil komme til anven-
delse pa et senere tidspunkt i prosessen. Dersom
erverver gnsker & erverve mer enn 40 prosent av
aksjene i en bersnotert finansinstitusjon, vil ved-
kommende métte seke om tillatelse til dette pa for-
hand, jf. punkt 7.4 om hvilke disposisjoner som i
den forbindelse skal likestilles med erverv. Erver-
vet vil ferst kunne gjennomferes etter at eventuell
tillatelse er gitt innen tre maneders fristen, og det
er forst pa dette tidspunktet at tilbudsplikten vil
kunne bli aktuell.

For eovrig nevnes at departementet i denne om-
gang ikke vil foresld endringer i den alminnelige til-
budspliktsgrensen i verdipapirhandelloven §4-1.
Tilbudspliktreglene vil imidlertid kunne vurderes
neermere pa et senere tidspunkt, bl.a. i tilknytning

til gjennomferingen av eventuelle EU-regler om
overtagelsestilbud. Det vises til at EU-kommisjo-
nen fremmet forslag til nye regler pd omradet 2. ok-
tober 2002.

8.8 Seerlig om flertallskrav ved fusjon

8.8.1

Arbeidsgruppen foreslar at avtale om fusjon eller
annen sammensliing av finansinstitusjoner ma ha
tilslutning fra eierandeler som tilsvarer minst to tre-
deler av stemmene og kapitalen i hver av institusjo-
nene. Etter alminnelig aksjelovgivning er dette fler-
tallskravet knyttet til aksjekapitalen som er repre-
sentert pa generalforsamlingen, jf. allmennaksjelo-
ven § 13-3 annet ledd og § 5-18.

Arbeidsgruppens forslag

8.8.2 Horingsinstansenes merknader
FNH géar i mot forslaget, og uttaler:

«Tar man i betraktning det gjennomsnittelige
oppmete pa generalforsamlinger i norske bors-
noterte selskaper, innebarer regelen en mar-
kant skjerpelse av kravet til kvalifisert flertall.
Ikke minst vil dette gjelde for finansinstitusjo-
ner med spredt eierskap, hvor en slik regel for
praktiske formal vil kunne umuliggjere et lovlig
vedtak om fusjon. De eksisterende bestemmel-
ser i aksjelovene er gitt ut fra en avveining av
minoritetenes krav pa beskyttelse og selskapets
behov for handlekraft i strukturelle spersmal.
Det er ingen grunn til at den avveining som her
er foretatt skal falle annerledes ut i finansinstitu-
sjoner.»

Kredittilsynet og Oslo Bors gir uttrykk for tilsva-
rende synspunkter.

8.8.3 Departementets vurdering

Departementet kan i likhet med heringsinstansene
ikke né se behov for en slik saerskilt selskapsretts-
lig regel som foreslatt av arbeidsgruppen. Det vises
til at forslaget ikke berorer de nye reglene om eier-
kontroll. Departementet vil eventuelt kunne kom-
me tilbake til forslaget i forbindelse med oppfelgin-
gen av bl.a. NOU 1998: 14 Finansforetak mv, hvor
det ogsa er foreslatt enkelte selskapsrettslige be-
stemmelser for finansinstitusjoner.
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9 Lovforslagets administrative og skonomiske
konsekvenser

Forslaget til nye eierkontrollregler innebeerer en
endring fra et forbudsbasert system til et mer
skjonnsbasert system. Denne omleggingen i for-
hold til gjeldende eierbegrensningsregler apner for
at erverver kan seke om 4 eie mer enn ti prosent av
en finansinstitusjon og i den forbindelse bli under-
lagt en egnethetsvurdering.

Forslaget antas 4 medfere noe gkt ressursbruk
hos myndighetene. Naermere regler om hvilke opp-
lysninger seknaden skal inneholde og de naermere
kriterier for skjennsutevelsen antas & bidra til effek-
tivisering av saksbehandlingen. Behovet for okt
ressursbruk vil bdde avhenge av sesknadsmengden
og av de ressurser som en forsvarlig behandling av
den enkelte sak vil kreve. Departementet venter ik-
ke at den okte ressursbruken vil veere av en slik
sterrelsesorden at det vil fa budsjettmessige konse-

kvenser. Det forutsettes videre at en seknad bare
vil bli vurdert dersom det antas 4 foreligge en til-
strekkelig aktuell situasjon; jf. diskusjonen under
punkt 7.4.3 om néar det kan sokes.

Nar det gjelder ressursbruken for private skal
det presiseres at en erverver som sikter mot en gitt
eierandel innen en gitt tidshorisont, forutsettes &
seke om tillatelse for denne andelen direkte. Det er
altsa ikke nedvendig med suksessive sgknader for
passering av hver fastsatte terskelverdi. Seknaden
ma tilfredsstille myndighetenes informasjonsbehov
slik det foreslds beskrevet i forslaget til § 2-2 med
tilherende forskrifter, slik at det kan foretas en for-
svarlig egnethetsvurdering. De lovfastsatte skjonn-
skriteriene antas 4 bidra til ytterligere forutbereg-
nelighet i sokeprosessen. I kurante saker méi res-
sursbruken séledes antas a vaere beskjeden.
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10 Merknader til de enkelte bestemmelser

Lov 24. mai 1961 nr. 2 om forretningsbanker
Til § 4

Forste ledd foreslas endret i trad med Banklovkom-
misjonens forslag i NOU 1998: 14, (utkast til lov om
finansforetak § 3-8 (offentlig tegning) og § 44 (si-
multanstiftelse)), jf. omtale i punkt 8.2.3. Videre fo-
reslds & oppheve den sarskilte bestemmelsen i
tredje ledd om utenlandske bankers adgang til &
stifte og eie norske forretningsbhanker, jf. ogsa neer-
mere omtale i punkt 8.6.3. Tilsvarende endring fo-
reslas i forsikringsvirksomhetsloven § 3-5 og finan-
sieringsvirksomhetsloven § 3-6, jf. nedenfor.

Til§ 7

Det synes ikke & vaere behov for en serskilt be-
stemmelse om antall eiere i en forretningsbank.
Hensynet til eierspredning méa anses tilstrekkelig
ivaretatt i stiftelsesreglene og de foreslitte regler
om eierkontroll, jf. ogsd omtale i NOU 2002: 3 side
19.

Til § 8a

Forslag til nytt tredje ledd gir eierkontrollreglene i
finansieringsvirksomhetsloven anvendelse for for-
retningsbankers sgknad om konsesjon. Bestem-
melsen er naermere omtalt i punkt 8.4.3. Med hen-
visningen til finansieringsvirksomhetsloven § 2-3
er det sarlig retningslinjene det siktes til. Ved be-
regning av kvalifisert eierandel vil bl.a. reglene om
beregning av eierandel i finansieringsvirksomhets-
loven § 2-2 tredje ledd fa anvendelse, jf. henvisnin-
ger til disse reglene i § 2-3 forste ledd.

Til'§ 11

Henvisningen i fjerde ledd endres i samsvar med at
§ 4 tredje ledd foreslas opphevet.

Til'§ 13

Bestemmelsen viser til banker ervervet eller stiftet
etter § 4 tredje ledd (som foreslds opphevet), og
kan derfor utga.

Lov 10. juni 1988 nr. 39 om
forsikringsvirksomhet

Til § 2-1

Det foreslds & gi eierkontrollreglene anvendelse
ved vurdering av forsikringsselskapers sgknad om
konsesjon. Endringen er nsermere omtalt i punkt
8.4.3. Med henvisningen til finansieringsvirksom-
hetsloven § 2-3 er det serlig retningslinjene det
siktes til, jf. ovenfor om forretningsbankloven § 8a.

Til § 3-5

Det foreslis en adgang for Kongen til & gjore unn-
tak fra forste ledd bokstav b, slik at bestemmelsens
ordlyd ikke skal stenge for konsern som nevnt i fi-
nansieringsvirksomhetsloven § 2a—6. Det foreslas
videre & oppheve den sarskilte bestemmelsen i an-
net ledd om utenlandske forsikringsselskapers ad-
gang til 4 eie norske forsikringsselskaper, jf. ogsa
narmere omtale i punkt 8.6.3. Tilsvarende endring
foreslds & forretningsbankloven §4 og finansie-
ringsvirksomhetsloven § 3-6.

Til § 3-6

Endringen i forste ledd reflekterer endringene i fi-
nansieringsvirksomhetsloven § 2-2. Tilsvarende
gjelder annet ledd. Det synes ikke lenger & vaere
nedvendig med en egen bestemmelse om erverv
som foretas av utenlandske forsikringsselskap. Et-
ter forslaget vil ethvert erverv som innebzrer at et
norsk forsikringsselskap blir et datterselskap om-
fattes av konsesjonsplikten, uavhengig av om erver-
ver er norsk eller utenlandsk. Det vises for ovrig til
omtale av forholdet til konsesjonsreglene i punkt
8.5.3. Ved vurderingen av om det foreligger et kon-
sernforhold mé det tas utgangspunkt i konserndefi-
nisjonen i aksjelovene, jf. ogsd nezermere omtale i
punkt 8.6.1.

Til § 5-1

Endringene innebarer en teknisk tilpasning til en-
dringene i finansieringsvirksomhetsloven. Ved vur-
deringen av om det foreligger et konsernforhold
som nevnt i tredje ledd ma det tas utgangspunkt i
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konserndefinisjonen i aksjelovene, jf. ogsa narme-
re omtale i punkt 8.6.1.

Til § 5-4

Endringen innebarer en teknisk tilpasning til en-
dringene i finansieringsvirksomhetsloven. Ved vur-
deringen av om det foreligger et konsernforhold
som nevnt i tredje ledd ma det tas utgangspunkt i
konserndefinisjonen i aksjelovene, jf. 0gsd naerme-
re omtale i punkt 8.6.1.

Til § 5-5

Endringen innebarer en teknisk tilpasning til en-
dringene i finansieringsvirksomhetsloven. Ved vur-
deringen av om det foreligger et konsernforhold
ma det tas utgangspunkt i konserndefinisjonen i ak-
sjelovene, jf. ogsd naermere omtale i punkt 8.6.1.

Til § 5-8

Det foreslas & oppheve stemmerettshegrensninger
for forsikringsselskaper mv. i likhet med det som
foreslas for finansinstitusjoner generelt, jf. neerme-
re omtale i punkt 8.3.3.

Til § 13-8

Henvisningen til § 5-8 forste ledd tas ut ettersom
bestemmelsen foreslas opphevet.

Lov 10. juni 1988 nr. 40 om
finansieringsvirksomhet og
finansinstitusjoner

Til § 2-2

Bestemmelsen angir de sentrale regler ved erverv
av kvalifisert eierandel i en finansinstitusjon. De
nermere regler om egnethetsvurderingen gis i
§2-3.

Forste ledd angir plikten til & innhente departe-
mentets tillatelse forut for erverv av en kvalifisert
eierandel. Annet ledd angir den tilsvarende plikten
ved erverv som innebarer at en kvalifisert eieran-
del okes ut over de angitte prosentsatser, jf. naer-
mere omtale i punkt 7.3. Tredje ledd gir regler for
hvordan eierandeler skal beregnes, og fastsetter
bl.a. at opsjoner skal medregnes, jf. neermere omta-
le i punkt 7.4. Erverv som er betinget av tillatelse
mv. etter finanslovgivningen skal ikke medregnes
med mindre de naermere vilkar i fierde ledd er opp-
fylt, jf. omtale i punkt 7.4. Med tillatelse etter finans-
lovgivningen siktes det til alminnelig konsesjon til
erverv av finansinstitusjon etter forretningsbanklo-

ven, forsikringsvirksomhetsloven og finansierings-
virksomhetsloven, samt til tillatelse til erverv av fi-
nansinstitusjon etter eierkontrollreglene i finansie-
ringsvirksomhetsloven. Femte ledd gir regler om
seknaden og seknadsprosessen, jf. omtale i punkt
7.5 0g 7.6. Om forholdet til konsesjonsreglene vises
det til punkt 8.5. Sjette ledd gir departementet en-
kelte forskriftshjemler.

Til § 2-3

Bestemmelsen gir neermere regler om egnethets-
vurderingen.

Forste ledd gir regler om hvordan departemen-
tet skal vurdere seknader om erverv i ulike interval-
ler. Bestemmelsen angir en gradert egnethetsvur-
dering tilpasset eierandelens storrelse. Ved erverv
av eierandeler ut over 25 prosent ma departementet
vaere «overbevist» om at det ber gis tillatelse, jf. om-
tale i punkt 6.1. Tilsvarende vil gjelde ved erverv
som innebzerer at eierandelen nar opp til eller over-
stiger 33 eller 50 prosent av kapitalen i selskapet (jf.
uttrykket «overstiger» 25 prosent). Vurderingste-
maet «kapital- og kredittmarkedenes virkemate» er
nermere omtalt i punkt 6.1. For 4 fa tillatelse til &
eie over 50 prosent ma erverver ogsa anses egnet
til & ha vedtektsflertall pd generalforsamling, se
punkt 7.3.3. Hensynet til minoritetsaksjoneerer an-
ses ivaretatt av aksjelovgivningen og verdipapirhan-
delloven. Flaggepliktreglene og tilbudspliktreglene
er i sin helhet regulert i verdipapirhandelloven ka-
pittel 3 og 4. Se neermere omtale i punkt 8.7. Det
presiseres at departementet kan sette vilkar for til-
latelsen. I den forbindelse vil det bl.a. kunne settes
vilkar om en frist for gjennomfering av ervervet.

Annet ledd angir de ulike retningslinjene for
skjennsutevelsen, jf. omtale i punkt 6.1. Listen er ik-
ke uttemmende. Etter tredje ledd kan departemen-
tet gi neermere regler om dette i forskrift. I fierde
ledd presiseres at departementet kan tilbakekalle
en tillatelse dersom det er grunn til 4 anta at inne-
haveren har utvist en slik handleméte at forutset-
ningene for tillatelsen ikke lenger er til stede.

Til § 2-4

Det foreslas & oppheve stemmerettsbegrensninge-
ne for finansinstitusjoner. Endringen er omtalt i
punkt 8.2.3.

Til § 2-5

Forbudet mot 4 stille garanti for aksjetegning er ik-
ke lenger aktuell etter endringene i finansierings-
virksomhetsloven § 2-2.
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Til § 2-23
Det foreslas & oppheve tredje ledd.

Til § 2-6

Henvisningen til §§ 2-4 og 2-5 tas ut som felge av
at disse foreslas opphevet.

Til § 2a-1 annet ledd

Det legges til grunn at den eksisterende forskrifts-
hjemmel innebzrer at eiere av finansinstitusjoner
som ikke selv er finansinstitusjoner skal kunne re-
guleres narmere i forskrift. Forskriftshjemmelen
er naermere omtalt i punkt 8.6.2. Slike forskrifter vil
kunne angi lesninger som avviker fra loven, jf. ord-
lyden i forste ledd. Forholdet til utenlandske fore-
tak er omtalt i punkt 8.6.1

Til § 2a-2 bokstav e

Endringen er omtalt i punkt 8.6.2. Ved vurderingen
av om det foreligger et konsernforhold méa det tas
utgangspunkt i konserndefinisjonen i aksjelovene.

Til § 2a-3
Endringene er omtalt i punkt 8.6.2.

Til § 2a-5

Det foreslas en ny bokstav ¢ som apner for at andre
enn finansinstitusjoner kan eie finansinstitusjoner.
Endringene er omtalt i punkt 8.6.2.

Til § 2a-6

Endringen 1 forste og annet ledd er omtalt i punkt
8.6.2. Tredje ledd tar sikte pa & viderefere bestem-
melsene i § 2-2 annet ledd nr. 1 til 2 for sa vidt gjel-
der reguleringen av blandede finanskonsern, dvs.
finanskonsern der det inngar bade bank og forsik-
ringsselskap. Det synes ikke 4 veere behov for 4 vi-
derefore bestemmelsen i finansieringsvirksomhets-
loven § 2-2 annet ledd nr. 1 bokstav a og b om
hvem som kan eie et forsikringsselskap. Det vises
til omtale av konsernforhold i punkt 8.6.2. Bestem-
melsen i bokstav ¢ om blandet konsern ber imidler-
tid viderefores. Nar det gjelder bestemmelsen i an-
net ledd nr. 2 om hvem som kan eie en bank, ber
forbudet i bokstav a om at en bank eies av en annen
bank viderefores, jf. forslaget til annet ledd fjerde
punktum. Forbudet omfatter ogsa indirekte eie, for
eksempel gjennom et holdingselskap. Videre ber
bestemmelsen bokstav b om blandet konsern vide-

refores. I samsvar med gjeldende rett ber det vaere
en dispensasjonsmulighet, jf. forslaget til nytt siste
ledd. Forslaget er for evrig omtalt i punkt 8.6.3.

Til § 2a-7

Endringen apner for at det gjores unntak fra konse-
sjonsplikten i forskrift, bl.a. ved endringer i kon-
sernstrukturen til finanskonsern med et ikke-finan-
sielt foretak som konsernspiss.

Til § 3-3

Forslag til nytt sjette ledd gir eierkontrollreglene
anvendelse ogsa pd vurderingen av om finansie-
ringsforetak skal fa konsesjon. Tilsvarende endring
foreslas i forretningsbankloven § 8a og forsikrings-
virksomhetsloven § 3-5. Endringen er omtalt i ka-
pittel 8.4.3. Med henvisningen til finansieringsvirk-
somhetsloven § 2-3 er det serlig retningslinjene
det siktes til, jf. ovenfor om forretningsbankloven
§ 8a.

Til § 3-4

Henvisningen i annet ledd forste punktum til § 2—4
tas ut ettersom denne bestemmelsen foreslas opp-
hevet.

Til § 3-6

Endringen i tredje ledd reflekterer endringene i fi-
nansieringsvirksomhetsloven §2-2. Tilsvarende
gjelder fierde ledd. Det synes ikke lenger & vere
nedvendig med en egen bestemmelse om erverv
som foretas av utenlandske forsikringsselskap. Et-
ter forslaget vil ethvert erverv som innebzerer at et
norsk finansieringsforetak blir et datterselskap om-
fattes av konsesjonsplikten, uavhengig av om erver-
ver er norsk eller utenlandsk. Det vises for gvrig til
omtale av forholdet til konsesjonsreglene i punkt
8.5.3. Ved vurderingen av om det foreligger et kon-
sernforhold mé det tas utgangspunkt i konserndefi-
nisjonen i aksjelovene, jf. ogsd naermere omtale i
punkt 8.6.1.

Til § 5-2

Det foreslés en henvisning til § 2a-6 ettersom enkel-
te regler i gjeldende § 2-2 né foreslas tatt inn her.
Endringen er for evrig omtalt i punkt 7.8 og svarer
til dels til formuleringen i verdipapirregisterloven
§ 5-2 femte ledd.
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Finansdepartementet
tilrar:

At Deres Majestet godkjenner og skriver under
et framlagt forslag til proposisjon til Stortinget om
lov om endringer i lov 10. juni 1988 nr. 40 om finan-
sieringsvirksomhet og finansinstitusjoner og i en-
kelte andre lover (eierkontroll i finansinstitusjo-
ner).

Vi HARALD, Norges Konge,
stadfester:

Stortinget blir bedt om & gjere vedtak til lov om endringer i lov 10. juni 1988 nr. 40 om finansierings-
virksombhet og finansinstitusjoner og i enkelte andre lover (eierkontroll i finansinstitusjoner) i samsvar med
et vedlagt forslag.
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Forslag

til lov om endringer i lov 10. juni 1988 nr. 40 om
finansieringsvirksomhet og finansinstitusjoner og i enkelte
andre lover (eierkontroll i finansinstitusjoner)

I

I lov 24. mai 1961 nr. 2 om forretningsbanker
gjores folgende endringer:

§ 4 forste og annet ledd skal lyde:

En forretningsbank skal stiftes i henhold til regle-
ne i lov 13. juni 1997 nr. 44 om aksjeselskaper § 2—1
eller lov 13. juni 1997 nr. 45 om allmennaksjeselska-
per § 2-1. Tillatelse etter § 8 i loven her skal nektes
hvis ikke mer enn tre firedeler av forrvetningsbankens
aksjekapital tegnes ved kapitalforhoyelse uten for-
trinnsrett for aksjeeiere eller andre.

Kongen kan tillate at en forretningsbank stiftes
av tre eller flere banker uten tegningsinnbydelse, el-
ler uten at tegningsinnbydelsen legges ut til offent-
lig tegning.

§ 4 tredje ledd oppheves

§ 4 fijerde ledd blir nytt tredje ledd og skal lyde:
Forste og annet ledd gjer ingen innskrenkning i

en forretningsbanks adgang til 4 innga i et finans-

konsern etter finansieringsvirksomhetsloven § 2a-6.

§ 4 femte ledd blir fierde ledd.
§ 7 oppheves

§ 8 a nytt tredje ledd skal lyde:

Soknad om tillatelse etter § 8 forste og annet ledd
skal nektes med mindre Kongen er overbevist om at
eiere av kvalifisert eierandel og innehav av slike eier-
andeler er i samsvar med finansieringsvirksomhetslo-
ven § 2-3. Med kvalifisert eierandel menes en eievan-
del som representever 10 prosent eller mer av kapita-
len eller stemmene i institusjonen, eller som for ovrig
gir adgang til a utove en vesentlig innflytelse i ledel-
sen av institusjonen og dens virksomhet.

§ 11 fjerde ledd skal lyde:

Generalforsamlingen velger elleve femtendeler
av representantskapets medlemmer. Bide medlem-
mene og varamedlemmene skal velges blant ban-
kens aksjeeiere eller, dersom banken er stiftet eller
ervervet overensstemmende med §4 annet ledd,

blant de deltakende bankers aksjeeiere, tillits — el-
ler tjenestemenn. Valget forberedes av en valgkomi-
té som er valgt av generalforsamlingen. Kravet i an-
net punktum om at medlemmene og varamedlem-
mene av representantskapet skal velges blant ban-
kens aksjeeiere, gjelder ikke i de tilfelle der Statens
Banksikringsfond er aksjeeier.

§ 13 forste ledd attende punktum oppheves

II

I 'lov 10. juni 1988 nr. 39 om forsikringsvirksomhet
gjores folgende endringer:

§ 2-1 forste og annet ledd skal lyde:

Et forsikringsselskap kan ikke drive virksom-
het uten tillatelse av Kongen, som kan sette vilkar
for tillatelsen. Et forsikringsselskap skal ha forret-
ningskontor og hovedkontor i Norge. Tillatelse skal
nektes med mindre Kongen er overbevist om at eiere
av kvalifisert eievandel og innehav av slike eierande-
ler er i samsvar med finansieringsvirksomhetsloven
§ 2-3. Med kvalifisert eievandel menes en eierandel
som representever 10 prosent eller mer av kapitalen
eller stemmene i institusjonen, eller som for ovrig gir
adgang til d utove en vesentlig innflytelse i ledelsen av
institusjonen og dens virksomhet. Tillatelse skal nek-
tes med mindre mer enn tre firedeler av forsikringssel-
skapets aksjekapital tegnes ved kapitalforhoyelse uten
fortrinnsrett for aksjeeiere eller andre.

Tillatelse skal for gvrig gis med mindre det er
grunn til 4 anta:

(1) at selskapet ikke vil oppfylle de krav som stilles
ilov eller i medhold av lov,

(2) at startkapitalen ikke star i rimelig forhold til
den planlagte virksomhet, eller

(3) at tillatelse pa annen méte vil fa uheldige virk-
ninger for forsikringstakerne eller grupper av
forsikringstakere.

§ 3-5 forste ledd skal lyde:
Et forsikringsselskap kan inng i et konsernfor-
hold i samsvar med finansieringsvirksomhetsloven
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§ 2a-6 bare dersom:

a) morselskapet, selskapene i konsernenheten el-
ler annet eierselskap ikke er kredittforsikrings-
selskap, og

b) morselskapet, selskapene i konsernenheten og
i tilfelle alle andre selskaper i det konsern for-
sikringsselskapet tilherer, enkeltvis og samlet
oppfyller vilkirene i § 7-1 og § 7-2 i loven her.
Kongen kan i forskrift giore unntak fra bestem-
melsene i denne bokstav og gi forskrifter om at
konsernet samlet mé oppfylle ogsé andre regler
gitt i eller i medhold av loven her.

¢) konsernforholdet er etablert etter tillatelse etter
Sfinansievingsvirksomhetsloven § 2a-3.

§ 3-5 annet ledd oppheves

§ 3-6 skal lyde:

Sammenfoying (fusjon) og deling (fisjon) av for-
sikringsselskaper og morselskaper til forsikringssel-
skaper, kan ikke gjennomferes uten Kongens tilla-
telse. Likt med deling regnes avhendelse av vesent-
lige deler av selskapets aktiva. Kongen avgjor i tvil-
stilfelle om en avhendelse omfatter vesentlige deler
av selskapets aktiva.

Erverv av aksjer i et forsikringsselskap som al-
lerede har tillatelse etter § 2-1 til & drive virksom-
het, er avhengig av Kongens godkjennelse nar er-
vervet medforer at selskapet vil inngd i et konsern.

§ 5-1 forste ledd fjerde punktum skal lyde:
Styret skal ha et flertall av personer som ikke er
ansatt i selskapet eller i selskaper i samme konsern.

§ 5-1 tredje ledd forste punktum skal lyde:

Reglene i denne paragraf gjelder ogsa for mor-
selskap til forsikringsaksjeselskap eller forsikringsall-
mennaksjeselskap.

§ 54 sjette ledd skal lyde:

Reglene i forste, annet, tredje og femte ledd
gjelder ogsa for morselskap til forsikringsaksjesel-
skap eller forsikringsallmennaksjeselskap.

§ 5-5 tredje ledd forste punktum skal lyde:

Reglene i denne paragraf gjelder ogsa for mor-
selskap til forsikringsaksjeselskap eller forsikringsall-
mennaksjeselskap.

§ 5-8 forste ledd oppheves. Annet ledd blir forste
ledd.

§ 13-8 farste ledd skal lyde:

Bestemmelsene i § 3-5 og § 5-1 forste ledd gjel-
der ikke for forsikringsselskaper som ifelge sine
vedtekter bare kan overta direkte forsikring for en
naermere angitt krets av forsikringstakere, og even-
tuelt gjenforsikring i tillegg. Kongen kan for slike
selskaper gjore unntak ogsa fra andre av lovens be-
stemmelser.

III

I lov 10. juni 1988 nr. 40 om finansierings-
virksomhet og finansinstitusjoner gjores folgende
endringer:

Lovens tittel skal lyde:
Lov om finansieringsvirksomhet og finansinstitu-
sjoner (finansieringsvirksomhetsloven)

§ 2-2 skal lyde:

§ 2-2 Erverv av eievandeler i finansinstitusjoner
Erverv av kvalifisert eievandel i en finansinstitu-

sjon kan bare skje i henhold til tillatelse gitt av Kon-

gen etter reglene i paragrafen her. Som kvalifisert
eievandel regnes her en eierandel som representerer

10 prosent eller mer av kapitalen eller stemmene i en

finansinstitusjon, eller som for ovrig gir adgang til d

utove en vesentlig innflytelse i ledelsen av institusjo-

nen og dens virksomhet.

Det samme gjelder erverv som medforer at en kva-
lifisert eievandel okes slik at den vil utgjore eller over-
stige henholdsvis 20, 25, 33 eller 50 prosent av kapi-
talen eller stemmene i institusjonen, eller ved annet
erverv som gir bestemmende innflytelse som nevnt i
aksjeloven § 1-3 og allmennaksjeloven § 1-3. En-
hver som vil avhende en kvalifisert eievandel eller re-
dusere den sd meget at eievandelen devetter er mindre
enn en prosentvis gremse som nevnt, skal gi melding
om dette til Kredittilsynet.

Den samlede eierandel til en eier bevegnes ut fra
de eierandeler denne eier og i tillegg:

a) eiervandeler som denne etter avtale har rett til a
erverve pa eget initiativ,

b) eierandeler som denne etter avtale har rett til d
utove stemmerett for, unntatt stemmerettsfull-
makt som nevnt i aksjeloven § 5-2 og allmenn-
aksjeloven § 5-2 nadr det ikke er gitt vederlag for
Sullmakten, og

¢) eievandeler som en person som omfattes av § 2-6
eier eller har rett til d evverve eller utove stemme-
retten for.

Ved beregning av eierandeler som nevnt i annet
ledd inkluderes ikke avtale om erverv betinget av til-
latelse etter finanslovgivningen, med mindre avtalen
innebeerer at:
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a) eierne gis rett til vederlag pa mer enn 5 prosent av
markedsverdien av aksjene pa tilbudstidspunktet,

b) eierne gis rett til lan fra tilbyderen, eller

c) eiernes rett til a utove stemmerettigheter knyttet
til aksjene begrenses.

Soknaden skal angi storrelsen pa den eierandel
det tas sikte pd a erverve. Kongen skal avgjore om til-
latelse skal gis innen tre mdaneder fra den dag fullsten-
dig soknad er mottatt. Dersom soknaden ikke innehol-
der de opplysninger som er nodvendige for a avgjore
om tillatelse skal gis, regnes fristen fra det tidspunkt
slike opplysninger ble mottatt. Dersom vedtak ikke er
truffet nar fristen utloper, anses tillatelse gitt.

Kongen kan gi forskrift til giennomforing av be-
stemmelsene i denne paragrafen, herunder regler om
hvilke opplysninger soknaden skal inneholde. Kongen
kan gi forskrift om plikt for finansinstitusjoner til d gi
melding om eieve som har kvalifiserte eierandeler i
institusjonen, og plikt for juridiske personer som har
kvalifiserte eievandeler i finansinstitusjon til a gi mel-
ding om hvem som inngadr i styret og ledelsen.

§ 2-3 skal lyde:

§ 2-3 Egnethetsvurdering
Kongen kan gi tillatelse til erverv av eierandeler i

en finansinstitusjon dersom evververen er egnet til d

utove slik innflytelse i finansinstitusjonen som den

samlede eierandel beregnet i henhold til § 2-2 vil gi
grunnlag for. Dersom det omsokte ervervet vil gi er-
verver en eierandel som utgjor eller overstiger 25 pro-
sent, skal tillatelse nektes hvis ikke Kongen er overbe-
vist om at de hensyn som er nevnt i annet ledd tilsier
at ervervet gjennomyores. I tillegg skal Kongen i slike
tilfeller veere overbevist om at evvervet ikke vil medfo-
re uonskete virkninger for kapital- og kredittmarkede-
nes virkemate. Det kan settes vilkar for tillatelsen.

Ved vurdering av om tillatelse skal gis, skal Kon-
gen seerlig legge vekt pa om:

a) erververen anses egnet som eier ut fra tidligere
handlemate i forretningsforhold, tilgiengelige oko-
nomiske ressurser og hensynet til forsvarlig virk-
somhet,

b) erververen vil kunne bruke sin innflytelse i insti-
tusjonen til a oppnd fordeler for egen eller tilknyt-
tet virksomhet, eller indivekte ove innflytelse pad
annen neeringsvirksomhet,

c) ervervet er i samsvar med mdlsetningen om et fi-
nansmarked basert pa konkurranse mellom inn-
byrdes uavhengige institusjoner, eller vil kunne
svekke institusjonens uavhengighet i forhold til
andre neeringslivsinteresser,

d) eierforholdene i institusjonen etter ervervet vil
vanskeliggjore effektivt tilsyn med institusjonen.
Kongen kan i forskrift fastsette ytterligere ret-

ningslinjer for skjonnsutovelsen.

Kongen kan tilbakekalle en tillatelse dersom det
er grunn til d anta at innehaveren har utvist slik
handlemdte at forutsetningene for tillatelse ikke len-
ger er til stede.

§ 2-4 oppheves
§ 2-5 oppheves

§ 2-6 forste ledd skal lyde:

Like med aksjeeierens egne aksjer regnes i for-
hold til reglene i § 2-2 de aksjer som eies eller
overtas av:

a) aksjeeierens ektefelle, mindreédrige barn eller
personer som aksjeeieren har felles hushold-
ning med,

b) selskap hvor aksjeeieren har slik innflytelse
som nevnt i aksjeloven § 1-3,

¢) selskap innen samme konsern som aksjeeieren,
0og

d) noen som det méa antas aksjeeieren har forplik-
tende samarbeid med nir det gjelder & gjore
bruk av rettighetene som aksjoneer.

§ 2-23 tredje ledd oppheves

§ 2a-1 annet ledd nytt annet punktum skal lyde:

Kongen kan i forskrift gi neermere regler om hvil-
ke bestemmelser som skal gjelde for utenlandske fore-
tak.

§ 2a-2 ny bokstav e skal lyde:

e) Som eierforetak regnes i dette kapittel annet fore-
tak enn foretak som nevnt i § 1-4 og bokstav d
som er morselskap til en finansinstitusjon.

§ 2a-3 annet ledd forste punktum skal lyde:

Uten Kongens tillatelse kan ingen inneha sa stor
eterinteresse i en finansinstitusjon at det vil besta et
konsernforhold mellom erververn og finansinstitusjo-
nen.

§ 2a-5 skal lyde:
§ 2a-5 Morselskap i finanskonsern
Morselskap i finanskonsern kan veere:
a) finansinstitusjon som omfattes av § 1-4,
b) selskap som omfattes av § 2a-2 bokstav d, eller
c) eierforetak som omfattes av § 2a-2 bokstav e.

§ 2a-6 forste og annet ledd skal lyde:

I tillegg til morselskap som nevnt i § 2a-5, kan
nar ikke annet folger av lov eller forskrift, finanskon-
sern omfatte:

a) finansinstitusjoner,
b) forvaltningsselskap for verdipapirfond,
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¢) eiendoms- og investeringsselskaper,

d) inkassoselskaper,

e) selskap som formidler finansielle tjenester, og

f) selskap med naturlig tilknytning til finansie-
rings- eller forsikringsvirksomhet.
Organiseringen av et finanskonsern skal god-

kjennes av Kongen. I forbindelse med godkjennin-
gen kan det stilles vilkar om at selskap som inngéar i
finanskonsern skal vaere direkte eiet av morselskap
som nevnt i § 2a-2 annet ledd bokstav d eller organi-
seres i samme delkonsern. Det kan stilles vilkdr om
storvelsen pa morselskapets eierandel. En bank kan
ikke eies av en annen bank. I blandet konsern skal en-
ten:

a) morselskapet veere holdingselskap som nevnt i
§ 2a-2 annet ledd bokstav d,

b) forsikringsselskapet utove bestemmende innflytel-
se i banken gjennom et 100 prosent eiet dattersel-
skap som etter sine vedtekter ikke skal drive an-
nen virksomhet enn a forvalte sine eierinteresser i
Joretak som ikke driver forsikvingsvirksomhet, el-
ler

¢) banken utove bestemmende innflytelse i forsik-
ringsselskapet gjennom et 100 prosent eiet datter-
selskap som etter sine vedtekter ikke skal drive an-
nen virksomhet enn a forvalte sine eierinteresser i
Jorsikringsselskaper.

§ 2a-6 nytt sjette ledd skal lyde:
Kongen kan i seerlige tilfelle gjore unntak fra fors-
te og annet ledd.

§ 2a-7 annet ledd ferste punktum skal lyde:

Andre endringer i organiseringen enn nevnt i
forste ledd skal godkjennes av Kongen, med mindre
annet folger av forskrift.

§ 3-3 nytt sjette ledd skal lyde:

Soknad om tillatelse etter forste ledd skal nektes
hovis ikke Kongen er overbevist om at eiere av kvalifi-
sert eierandel og innehav av slike eierandeler er i
samsvar med § 2-3. Med kvalifisert eierandel menes
en eierandel som representerer 10 prosent eller mer

av kapitalen eller stemmene i institusjonen, eller som
for ovrig gir adgang til d utove en vesentlig innflytelse
i ledelsen av institusjonen og dens virksomhet.

Névaerende sjette ledd blir nytt syvende ledd.

§ 3—4 forste ledd annet punktum skal lyde:

Denne lovs § 3-3 annet, tredje, sjette og syvende
ledd gjelder tilsvarende for utenlandske finansie-
ringsforetak.

§ 34 annet ledd forste punktum skal lyde:

For filial av finansinstitusjon med tillatelse etter
forste ledd gjelder denne lovs bestemmelser med
unntak av kapittel 2a og §§ 2-2, 2-3, 2-6, 2-18 til og
med 2-24, 3-5, 3-6, 3-8 til og med 3-11 og 3-17.

§ 3-6 tredje ledd skal lyde:

Erverv av aksjer i finansieringsforetak som har
tillatelse etter § 3-3 er avhengig av godkjennelse
fra Kongen nar ervervet medforer at foretaket vil
inngd i et konsern.

§ 3-6 fjerde ledd oppheves

§ 5-2 annet og tredje ledd skal lyde:

Departementet kan ilegge den som ikke etter-
kommer pélegg etter forste ledd tvangsmulkt til
staten. Tvangsmulkten kan ilegges i form av en-
gangsmulkt eller lepende mulkt. Palegg om mulkt
er tvangsgrunnlag for utlegg. Departementet kan gi
nermere regler om fastsettelse av tvangsmulkt,
herunder mulktens storrelse.

Eiervandel ervervet i strid med reglene om eierkon-
troll skal umiddelbart tvangsselges. Tvangsfullbyrdel-
sesloven § 10-6, jf. § 8—16 kommer ikke til anvendel-
se. Stemmerett knyttet til slike eievandeler kan ikke
anvendes.

IV

Loven trer i kraft fra det tidspunkt Kongen be-
stemmer. De enkelte bestemmelser kan settes i
kraft til ulik tid. Kongen kan gi forskrift om over-
gangshestemmelser.




