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statsradet och chefen f&ér finansdepartementet

Genom beslut den 5 maj 1988 bemyndigade regeringen
det statsrad som hade till uppgift att foredra fra-
gor om kredit- och fondvisendet att tillkalla en
sdrskild utredare med uppdrag att géra en Gversyn
av lagstiftningen om hypoteksinstitut.

Med stdéd av bemyndigandet tillkallades den 1 okto-
ber 1988 verkstdllande direktdren Gunnar Petri.

Att som sakkunniga bitrdda utredaren fdrordnades
fr.o.m. den 1 oktober 1988 &verdirektdren Stig
Danielsson och numera bankinspektdren Mats

Josefsson.

Att som experter bitrdda utredaren fodrordnades
fr.o.m. den 1 oktober 1988 chefekonomen Percy
Bargholtz, hovrdttsassessorn Gdran Haag, rationali-
seringschefen Ake Hjalmarsson och direktérerna
Lennart Petersson och Christer S&derberg samt
fr.o.m. den 18 januari 1989 direktdrerna Johan
Engstrém, Bengt Gustafsson, Sdren Rung och Bertil
Svensson. I Bertil Svenssons stidlle har direktdren
Torbjdrn Kyhlstedt deltagit.



Som sekreterare har tjdnstgjort t.f. hovrdttsasses-
sorn Gunnar Larsson och hovrattsassessorn

Ann-Christine Nordin.

Jag f&r hdrmed 6verlamna mitt betdnkande med rubri-

ken Hypoteksinstituten i framtiden.
Sdrskilda yttranden har l&mnats av Percy Bargholtz
och Christer Soéderberg samt Johan Engstrom,

Torbjérn Kyhlstedt och Sdren Rung.

Jag vill i sammanhanget sdrskilt understryka vad
som i betdnkandet sdgs om en skyndsam behandling av

mina forslag.

Stockholm den 13 december 1989

Gunnar Petri

/Gunnar Larsson

Ann-Christine Nordin
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SAMMANFATTNING

I Sverige finns tre hypoteksinstitutioner, nadmligen
Konungariket Sveriges stadshypotekskassa med stads-
hypoteksféreningarna, med en omslutning ar 1988 om
217 miljarder kr., Sveriges allminna hypoteksbank
med landshypoteksféreningarna (23 miljarder kr.)
samt Svenska skeppshypotekskassan (2,5 miljarder
kr., inklusive garantidtaganden).

Mitt wuppdrag har innefattat en samlad dversyn av
hypoteksinstitutens organisation och verksamheter.
Oversynen skall enligt regeringens direktiv ske med
utgédngspunkt i de radikalt fdrdndrade férutsatt-
ningar som nu r&der pd kreditmarknaden. Vidare bdr
enligt direktiven utredningsarbetet vara inriktat
pa att frémja fdrutsdttningarna f6r en effektiv
konkurrens pa denna marknad.

Utéver dessa utgangspunkter har det varit mitt mal
att &stadkomma en moderniserad organisationsform
f6r hypoteksinstituten som gor det méjligt f6r dem
att verka och utvecklas efter sina egna férutsitt-
ningar p& en avreglerad kreditmarknad.

Dagens omfattande sdrreglering av hypoteksinstitu-
ten har historiska rétter. P4 en reglerad kredit-
marknad med kreditransonering var det ocksa rimligt
att statens inflytande garanterades i institutioner
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som i mangt och mycket fungerade som statens in-
strument foér férdelning av krediter pad sektorer.

Den svenska anpassningen till de s.k. Cooke-regler-—
na f8r kapitaltdckning medfér att hypoteksintituten
kommer att behéva forstdrka sina kapitalbaser. Om
instituten i framtiden skall bibeh&dlla eller flytta
fram sina positioner pa en expanderande kreditmark-
nad &r det ocksd av detta skdl nddvandigt att Sppna
mdjligheter till forstdrkning av kapitalbasen.

Hittills har staten dels i princip garanterat ins-
titutens upplaning, dels pa olika sétt bidragit
till institutens grundkapital och dels reglerat de-
ras upplaningskapacitet. Sadan styrning fran sta-
tens sida ir ofdrenlig med utgangspunkten konkur-

rensneutralitet.

Tillskott av kapital fran statens sida eller fort-
satta statsgarantier maste, for att te sig rimliga,
kunna grundas pa nagot niringspolitiskt eller kre-
ditpolitiskt motiv. Sadana motiv kan knappast anfdé-
ras och Aterfinns inte heller i mina direktiv.

Min utgadngspunkt &r darfdr att de statliga garanti-
erna bér avvecklas i takt med att utelépande obli-
gationslan foérfaller till inldésen och att staten
inte har anledning att genom olika former av till-
skott eller garantier forstdrka hypoteksinstitutens
kapitalbaser eller reglera deras uppléaningskapaci-
tet.

Fér att kunna adstadkomma konkurrensneutralitet mel-
lan olika kreditinstitut &r det enligt min mening
inte meningsfullt eller ens méjligt att bygga vida-

re pa den organisationsform eller den reglering un-
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der vilken hypoteksinstituten nu verkar. Regelsys-
temet &r, i vart fall savitt avser Stads- och
Landshypotek, férdldrat och organisationsformen som
sadan inte avpassad f8r verksamheter pPa& en avregle-
rad kreditmarknad med de innovationer som dar hela
tiden avl6ser varandra.

Den nuvarande detaljerade regleringen av hypoteks-
instituten innebdr vidare - sirskilt med de senaste
arens snabba férdndringar p& kreditmarknaden - att
statsmakterna med jédmna mellanrum maste ta
stdllning till en rad frdgor som nirmast har karak-
tdren av justeringar i bolagsordning. Detta &r inte
nadgon l&mplig roll f&r statsmakterna, utan siddan
typ av verksamhet hor ldmpligen samman med den
statliga tillsyn som bdr utévas i generella former.
Dartill kommer att systemet tidsméssigt medfért
férdréjningar ndr det giller hypoteksinstitutens
méjligheter att delta i utvecklingen pd kreditmark-

naden.

Vid ©&vervéganden rérande hypoteksinstitutens fram-
tida organisationsform maste ocksd beaktas att de
skatteregler som skall gilla for hypoteksintituten
skall std i 6verensstidmmelse med dem som statsmakt-
erna faststdller for liknande kreditinstitut. Den
nuvarande sdrregleringen f&r hypoteksinstituten
6ppnar f6r en standigt pagaende debatt huruvida
dessa institut gynnas eller missgynnas i skatte-
méssigt h&@nseende. Det bista sittet att slutgiltigt
dstadkomma neutralitet i beskattningshinseende &r
att fO0r hypoteksinstituten vdlja en organisations-
form som innebir sammanfallande skatteregler.

Darfdr bdr en organisationsform vdljas som inneb&r
att hypoteksinstituten med automatik kontinuerligt
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underkastas de nya forutsdttningar som beslutas. De
modeller som hirvid kan komma i fraga &r ekonomisk
forening eller aktiebolag.

Aven om det till det yttre foérefaller som om hypo-
teksorganisationerna, i vart fall Stadshypotek och
Landshypotek, féreter vissa likheter med en ekono-
misk férening finns det vdsentliga och grundlédggan-
de skillnader. F6r det fdérsta finns det inga ande-
lar i en hypoteksfdrening och vidare kan inte nagon
stdlla ansprdk pa del i foreningens vinst. Dessutom
utgér varken de enskilda hypoteksféreningarna eller
det centrala organet var for sig kompletta kredit-
féretag. Aven den ingripande statliga regleringen
skiljer hypoteksinstituten frdn verksamhetsformen
ekonomisk forening. Medlemsinflytandet &r pa olika
sdtt begréansat.

En eventuell ombildning till ekonomisk fdrening
skulle innebira att méjligheterna f&r hypoteksins-
tituten att vidga kapitalbasen i praktiken alltjamt
£5rblir mycket begridnsade. En fdrening maste i sa
fall, foérutom egna vinster, erhdlla nya insatser
fran medlemmarna. Detta maste emellertid i fdreva-
rande fall betraktas som en orealistisk 1&sning. Om
diaremot instituten ombildas till aktiebolag &ppnas
den riskkapitalmarknad som konkurrerande kreditin-
stitut redan nu har tillgéang till.

De kreditinstitut som konkurrerar med hypoteksin-
stituten &r aktiebolag. Aven sparbanks- och fdre-
ningsbanksrérelserna bedriver med hypoteksinstitu-
ten direkt konkurrerande verksamhet i bolagsform,
s.k. kreditaktiebolag.

Ett ytterligare skdl for aktiebolagsbildning &r den
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tilltagande internationaliseringen och behovet f&r
de institut som verkar pa den internationella mark-
naden att ha en etablerad och f&r alla védlkdnd £o6-
retagsform.

Jag anser darfér att det finns tungt vdgande skil
att ombilda hypoteksinstituten till aktiebolag och
inordna dem i den lagstiftning som reglerar dvriga
likartade kreditinstitut. Detta &r i sjdlva verket
enligt min mening en férutsdttning £6r att hypo-
teksinstituten skall kunna utvecklas i framtiden.

Infdr en ombildning till aktiebolag maste stdllning
tas till fragan om hypoteksinstitutens nuvarande
rédttsliga status samt frdgan huruvida nagon intres-
sent - ndrmast lantagare eller staten - kan ténkas
ha nagon grund f6r ansprdk p& institutens férmégen—~
hetsmassa. I detta avseende féreligger olikheter
mellan de tre hypoteksorganisationerna.

Vad gdller stadshypoteksorganisationen miste anses
gdlla att savél stadshypotekskassan som férening-
arna ar att betrakta som sjdlvigande juridiska per-
soner sui generis, ndrmast av stiftelsekaraktér,
med starkt offentligréattsligt inslag. Nagot ansprak
pa Stadshypoteks samlade kapital kan inte - vare
sig pa réttslig grund eller skdlighetsgrund - resas
fran medlemmarnas eller féreningarnas sida. Inte
heller staten kan, vare sig pd réattslig grund eller
skdlighetsgrund, resa direkta ansprak pa del i
Stadshypoteks férmégenhetsmassa. Det maste emeller-
tid ankomma p& statsmakterna att besluta om hur det
samlade kapitalet i Stadshypotek i framtiden skall
férvaltas. Detta bdr dock inte kunna ske genom att
statsmakterna ensidigt férklarar kapitalet vara
statsegendom eller Sverlater kapitalet till kassans
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lantagare.

Nir det gédller Landshypotek féreligger en vasentlig
skillnad gentemot Stadshypotek satillvida att
landshypotekslagen innehdller direkta bestdmmelser
om &gandet i Landshypotek. Det utsdgs direkt i la-
gen att hypoteksbankens delagare utgdérs av lands-
hypoteksfdreningar och att lantagare i f6rening ar
deligare i foreningen. Det gar dirfér inte att kom-—
ma till nagon annan slutsats &n att det &8r fraga om
verkligt delédgarskap i Landshypotek och att fdre-
ningarnas &gande i banken star i proportion till
storleken p& deras lan. Lantagarna genom férening-
arna har saledes i egenskap av deldgare ett ratts-
ligt grundat ansprak pa del i férmégenhetsmassan i
Landshypotek och pa de aktier som uppstar ur en om-
bildning av landshypoteksorganisationen till -aktie—
bolag.

vad giller Skeppshypotek &dr staten ensam dgare. Vid
en ombildning av Skeppshypotek till aktiebolag
tillfaller aktierna sadledes staten.

Den nirmare ombildningen till aktiebolag bor for
Stadshypoteks del i huvuddrag gad till sa att kassan
och fdreningarna fusioneras, varvid kassan Overtar
foreningarnas tillgangar och skulder och fdérening-
arna upploses utan likvidation. Darefter dverlats
kassans rorelse med undantag £0r obligationsskulden
och eventuellt vissa Ovriga kassans skulder il
ett f&r andamdlet bildat aktiebolag mot att kassan
erhaller aktierna i bolaget. Kassan ges formell
stillning av en stiftelse, stiftelsen Stadshypo-
tekskassan.

Den statliga garantin i form av grundfond far kvar-
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ligga hos stiftelsen Stadshypotekskassan och av-
trappas i takt med att uteldpande obligationslan
férfaller. Med hdnsyn till att garantin skall fin-
nas endast under en 6vergangstid f6r att avse redan
ingangna och garanterade férbindelser anser jag att
den bGr utgd p&d ofdrindrade grunder. Nya 1l&n far
utges av Stadshypotek AB pa bolagets egna meriter.

Ndr det géller behandlingen av Stadshypoteks reser-
ver vid Overgangen till ny fodretagsform anser jag
att avsdttningarna t.o.m. ar 1984 bér kunna bibe-
halla sin stdllning av beskattade medel. Det vik-
tiga &r enligt min mening att de olika instituten
behandlas lika i framtiden.

Fran konkurrensneutralitetssynpunkt och@“E5r i latt
uppnd effektivitet pa kreditmarknaden &r det n&d-
vandigt att lénsamhets— och avkastningskrav stills
pé kapitalet i Stadshypotek.

P4 en relativt liten kapitalmarknad som den svens-—
ka, d&r antalet aktdrer med nddvandighet blir be-
gransat, &r det angeldget att fridmja konkurrensen
mellan kreditinstituten. Stadshypotek har under
lang tid verkat pa bostadskreditmarknaden och vita-
liserat denna del av kreditmarknaden med nya inst-
rument. Historiskt sett kan Stadshypotek sigas ha
verkat som en garant f&r prispressande konkurrens
ndr det giller bostadskreditgivningen. Det &r dar-
fér véasentligt att Stadshypotek kan bibeh&llas som
en stark och sjidlvsténdig aktor pa bostadskredit-
marknaden. Agandet bér dirfér konstrueras sa att
Stadshypotek kan ges langsiktiga och stabila f&rut—
sdttningar f&r sin verksamhet. De aktier som upp-
star ur ombildningen av Stadshypotek till aktiebo-
lag bdr darfor fortvarigt dgas av stiftelsen Stads-
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hypotekskassan. Denna stiftelse b6ér ha som en upp-
gift att genom ett bibehallande av sitt aktieinne-
hav sikra Stadshypoteks framtida sjalvstéandighet.

stiftelsen Stadshypotekskassan kommer - dtminstone
inledningsvis - inte att ha ndgra andra tillgangar
4n aktierna i Stadshypotek AB samt en reversfordran
pa detta bolag. Detta innebir att stiftelsen knap-
past har resurser att delta i de nyemissioner som
blir nddvandiga for att Stadshypotek AB skall kunna
leva upp till stdllda kapitaltéackningskrav och kun-
na expandera. Nyemitterade aktier maste alltsa

tecknas av andra intressenter.

I den nuvarande stadshypoteksorganisationen utgdr
férankringen hos lantagarna och lantagarinflytandet
en styrka. Den nyemission i Stadshypotek AB som in-
ledningsvis blir nddvéndig bor darfér riktas till
lantagarna. En del av aktiedgandet i Stadshypotek
AB blir dirmed redan fran bdrjan spritt pa ett
stort antal hédnder.

De genom nyemission tillkomna aktiedgarna kommer
att resa krav pd avkastning pd sitt insatta kapi-
tal. Aven huvudaktiedgaren, stiftelsen Stadshypo-
tekskassan, maste resa krav pa avkastning pa sitt
aktiedgande i Stadshypotek AB. Det &r knappast san-
nolikt att externa investerare &r villiga att teck-
na aktier om huvudaktiedgaren inte uppfattas som
langsiktigt intresserad av ldénsamhet och avkastning
pa sina aktier. For att stiftelsen skall te sig som
en trovardig langsiktig dgare med avkastningskrav
maste den dirfér konstrueras sa att den far ett
verkligt intresse av avkastningen pd sitt kapital.

stiftelsens andamal kan mot denna bakgrund inte in-
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skrdankas till att bestd enbart i sjdlva &dgandet av
aktier i Stadshypotek AB och i att eventuellt Ater-
investera uppburna utdelningar i samma bolag. Detta
skulle i s& fall i praktiken innebira att stadshy-
poteksorganisationen skulle bli sjalvagande utan
ett trovdrdigt system for att sitta langsiktiga
lénsamhetskrav. Det skulle vidare, nir den statliga
upplaningsregleringen upphdr och hypoteksinstituten
ges méjlighet till fdretagsfdrvarv, oppna mdjlighe-
ten fOr en expansion genom f3rvarv av andra foretag
som pa sikt skulle kunna verka menligt pa konkur-
rensen. En sadan ordning skulle varken framja lan-
tagarnas intressen eller effektiviteten pa kredit-
marknaden. Stiftelsen maste dArfdr ges ett Andamal
och en konstruktion som innebidr att den har ett in-

tresse av avkastningen pa sitt kapital.

Detta dndamdl maste sdkas inom ramen f6r vad som
kan s&dgas vara ett samhdllsnyttigt &ndamdl. Stats—
makterna har i olika sammanhang medverkat till att
forskningsstdédjande stiftelser uppstatt. Ett exem-—
pel pa detta utgdr stiftelsen Riksbankens Jubile-
umsfond. Ett annat exempel &r de avsattningar ur
affdrsbankernas vinster som f£&r ndgon tid sedan
gjordes i syfte bl.a. att fdorstirka utrustningsre-
surserna vid wuniversitet och hdgskolor. Avkast-
ningen pa stiftelsen Stadshypotekskassans innehav
av aktier bor mot denna bakgrund g& till att eko-
nomiskt frdmja och understédja till Sverige anknu-
ten vetenskaplig forskning.

Ndar lagstiftningen om stadshypoteksorganisationen
nu moderniseras kan sjidlvfallet inte dgandet l&aggas
i ett organ vars juridiska status inte &r klart
fastlagd. stiftelsen Stadshypotekskassan blir en
stiftelse med allt vad dirav f6ljer. Denna stift-
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else blir &gare till ett mycket omfattande kapital.
Det bdr inte heller komma i fraga att genom ny lag-
stiftning permanenta dagens svaga system £3r lanta-
garfdérankring i stadshypoteksorganisationen. Dére-
mot finns det, enligt vad som uppgivits fran fore-
tradare f6r stadshypoteksfdreningarna, goda mojlig-
heter att bilda ideella fdreningar pa de nuvarande
stadshypoteksfdreningarnas grund. Ett p& sadant
sitt kanaliserat lantagarinflytande bdr utgdra en
tillgang for den framtida stadshypoteksorganisati-
onen. Det kan emellertid inte, med den avsevart Ok-
ade frihet som bolagsbildningen medfdr, komma i
fraga att ge det pa detta séatt kanaliserade infly-

tandet en majoritetsposition.

Stiftelsens styrelse bor sdattas samman pa ett satt
som speglar dess dubbla roll att dels langsiktigt
forvalta sitt kapital och férankra dgandet i Stads-
hypotek AB, dels fdrdela forskningsbidrag. I den
man representativa ideella fdreningar av lantagare
bildas p& de nuvarande stadshypoteksfdreningarnas
grund bdér &dven den gamla traditionen av lantagarin-
flytande i Stadshypotek tillgodoses genom en viss
representation fodr dessa féreningar i stiftelsens

styrelse.

Stiftelsens helt dominerande tillgang blir aktie-
majoriteten i Stadshypotek AB. Det blir darfoér ett
naturligt madl fér stiftelsens styrelse att astad-
komma att Stadshypotek AB utvecklas till en lang-
siktigt 1dnsam organisation. Av detta skdl kan det
knappast komma ifraga att stiftelsen inledningsvis
stiller alltfér hoga krav pa utdelning pa sitt
dgande i Stadshypotek AB. Tvartom torde det wvara
rimligt att anta att utdelningskraven under ett
langt inledningsskede kommer att stdllas ganska
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forsiktigt.

Genom stiftelsens dominerande &gande i Stadshypotek
AB ges bolaget en langsiktig stabilitet som till-
forsédkrar bostadskreditmarknaden en kraftfull
sjdlvstédndig aktdr och gynnar konkurrensen pa denna
marknad.

Stadshypotek skall bibehalla sin ursprungliga hu-
vudinriktning. Denna framgdr av bolagsordningen och
andringar i denna kradver regeringens tillstand el-
ler, enligt kreditmarknadskommitténs férslag, bank-
inspektionens. Stiftelsen Stadshypotekskassan skall
ocksd som dgare enligt sina stadgar utgéra en ga-
ranti f6r att denna huvudinriktning bibeh&alles.

Betraffande Landshypotek utgér féreningarnas &gande
av hypoteksbanken och 1lantagarnas deldgande i
landshypoteksféreningarna en begrédnsning for
statsmakternas mdjlighet att disponera dver det ka-
pital som uppstdr vid en aktiebolagsbildning. Sj&l-
va aktiebolagsbildningen av Landshypotek faller
emellertid i och f8r sig under vad statsmakterna
genom lagstiftningsatgdrder bdr besluta om. Den
fortsatta utvecklingen blir dock i f&rsta hand en
fraga f6r &garna.

Ombildningen av Landshypotek till aktiebolag bér i
ett foérsta steg ske genom att hypoteksbankens hela
rérelse Overférs till ett £8r &ndamalet bildat
aktiebolag mot att banken erhdller aktier i bola-
get. Ddrefter likvideras hypoteksbanken och bankens
dgare, foreningarna, tillskiftas bankens aktier i
aktiebolaget i proportion till deras 13n i banken.
I ett ndsta steg dverldter féreningarna sin rdrelse
till aktiebolaget mot betalning i aktier. Det sista
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steget i ombildningen &r att féreningarna ombildas
till associationsformen ekonomiska fdreningar. F&r
redan ingangna fdrbindelser ligger den statliga ga-
rantin kvar och avtrappas successivt.

Aven fér Skeppshypotek &r det min mening att verk-
samheten i framtiden bdr bedrivas i aktiebolags-
form. Detta &r en fo6ljd av stréavandena att sdka
framja férutsattningarna £or konkurrensneutralitet
pa kreditmarknaden. Staten blir ensam dgare till de
aktier som uppstdr ur ombildningen av Skeppshypotek
till aktiebolag. Det ankommer sedan p& staten att
avgéra om den oférandrat skall ha kvar sitt engage-
mang eller om den skall Overvdga fdrsdljning eller
nya samdgandeformer. En ombildning till aktiebolag
oppnar ocksd mdjlighet for statsmakterna att ompro-
va den subvention av sjéfarten som ligger i dagens

konstruktion av skeppshypotekskassan.

ombildningen av Skeppshypotek bdr tillgd sa att
skeppshypotekskassans hela rérelse Overfdrs el
ett f6r andamdlet sdrskilt bildat aktiebolag mot
att kassan erhdller aktier i bolaget. Ddrefter lik-
videras kassan, varvid aktierna tillfaller staten.

Utvecklingen pd kreditmarknaden gar snabbt. Framfdér
allt fér Stadshypotek men dven foér Landshypotek och
i nagon man fo6r Skeppshypotek &r det fraga om for-
valtning av mycket stora formégenhetsmassor. En
férliangd situation av osédkerhet rdrande vilka for-
utsittningar som skall gédlla medfdr mycket stora
nackdelar savial for berdrda institutioner som f&r
kreditmarknaden i sin helhet.

Jag anser darfdér det vara nodvandigt att mina for-
slag genomfdrs med verkan fran den 1 januari 1991.
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Hypoteksinstitutionerna sjdlva och 6vriga aktdrer
pa marknaden maste emellertid ha besked tidigare &n
sa for att kunna genomfdra de ndédvandiga férand-
ringsatgédrderna.

Konsekvenserna av mina forslag blir att effektivi-
teten pa den svenska kreditmarknaden dkar. Genom
att statens roll som garantigivare gradvis upphdr
och genom att 6vriga sdrbestammelser f6r hypoteks-
instituten avskaffas, framjas forutsdttningarna for
konkurrensneutralitet pa denna viktiga del av kre-
ditmarknaden till gagn for effektiviteten och dar-
med f6r lantagarna.

Genom att den stdrsta aktdren pad bostadskredit-
marknaden, stadshypotekskassan, ges m6jlighet att
effektivisera sin organisation och konkurrera pa
lika wvillkor nationellt och internationellt samt
férses med en langsiktig dgarfunktion, sdkerstdlls
att en stark och sjdlvstdndig aktdr kommer att fin-
nas pd marknaden och astadkomma en effektiv konkur-
rens i bostadskreditgivningens olika led.

Landshypoteksorganisationen ges m&jlighet att leva
vidare i en situation med nya kapitaltéckningskrav
pa en avreglerad kreditmarknad. Det kooperativa
draget bibehdlls genom att hypoteksfdreningarna i
férvandlad form lever vidare och kan axla den &gar-
roll som &r noédvandig f6r en institution av denna
storlek och betydelse. Genom omvandlingen finns
foérutsdattningar for konkurrensneutralitet gentemot
ovriga aktdrer pd marknaden. Det blir ett ansvar
f6r dgarna att ndrmare definiera den roll de onskar
att Landshypotek skall spela i framtiden.

Sammantaget innebdr mina fdrslag avsevart forbatt-
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rade konkurrensférutsdttningar pa en utomordentligt
viktig del av kreditmarknaden, en effektivisering
av tunga institutioner pad marknaden och ddrmed for-

delar fo6r savadl placerare som lantagare.
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FORFATTNINGSFORSLAG

1. Forslag till
Lag om upphdvande av lagen1 (1968:576) om Konunga-
riket Sveriges stadshypotekskassa och om stadshypo-

teksforeningar

Harigenom foreskrivs, att lagen (1968:576) om
Konungariket Sveriges stadshypotekskassa och om
stadshypoteksfdreningar skall upphdra att gdlla den
dag regeringen forordnar.

Fran och med den dag d& denna lag enligt uppgift pa
den utkom fran trycket i Svensk forfattningssamling
skall gdlla f6ljande.

1. Regeringen far férordna om fusion mellan stads-
hypotekskassan och stadshypoteksfdreningarna,
innebdrande att fdreningarna skall uppgd i kass-
an pa sa satt, att féreningarna uppldses utan
likvidation och att fdreningarnas tillgangar och
skulder oOvertas av kassan. Darvid skall fore-
ningarnas sakerhetsfonder och kapitaltdcknings-
fonder foéras till kassans reservfond respektive
kapitaltackningsfond. Fusionen anses genomfdrd
den dag regeringen bestdmmer.

Stadshypotekskassan &r befriad fran skyldighet
att erlagga skatt med anledning av fusion enligt
forsta stycket.

2. Regeringen far forordna att stadshypotekskassan
skall o6verlata tillgangar och skulder i rérelsen
et ett for andamalet sarskilt bildat
aktiebolag.

Stadshypotekskassan 4&ar befriad fran skyldighet

1. Lagen omtryckt SFS 1983:578
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att erldgga skatt med anledning av Overlatelse
enligt fdrsta stycket, om 6verlatelsen sker till
bokférda varden och 1 samband darmed kassans
reservfond sdtts ned med belopp som svarar mot
de avsédttningar till fonden for vilka avdrag vid
inkomstbeskattningen har medgetts enligt 2 § 8
mom. attonde stycket lagen (1947:576) om statlig
inkomstskatt samt ett belopp som svarar mot
nedsdttningen tas upp som obeskattad reserv for
utlaning hos aktiebolaget.

Sedan fusion enligt 1 genomfdrts och 6verlatelse
enligt 2 &gt rum, skall stadshypotekskassan er-
halla stdllning av en stiftelse. Regeringen
faststdller stadgar for stiftelsen.

Sedan regeringen faststdllt stadgar £f6r den
stiftelse som avses i 3, stdller staten som
grundfond for stiftelsen till fdrfogande en av
riksgdldskontoret wutfdardad garantifdorbindelse i
fraga om de ataganden som stadshypotekskassan
har utestdende vid den tidpunkt d& stadshypo-
tekslagen enligt denna lag upphdr att g&dlla och
pad det belopp kassans grundfond uppgar till vid
denna tidpunkt.

F6r grundfonden skall arligen utgad en avgift med
0,33 procent av grundfondens belopp. Avgiften
skall erldggas senast den 31 december varje ar.

Efter anmdlan till riksgdldskontoret far stif-
telsen ta grundfonden i ansprdk till fullgdrande
av de forbindelser som avses i forsta stycket,
nar stiftelsen fo6r tillfdllet saknar tillgéng-
liga medel till detta eller ndr stiftelsen tréatt
i likvidation.

vid 1likvidation far grundfonden dock tas i an-
sprdk endast i den man annan tillgang saknas som
svarar for forbindelserna.

Ndr grundfonden tagits i ansprak i annat fall &n
vid 1likvidation skall stiftelsen ersdtta staten
den rédnta som staten med anledning hdarav kan ha
utgivit och snarast mdjligt aterbetala wvad som
tagits i ansprak.
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2. Forslag till

Lag om upphdvande av lagen2

(1970:65) om Sveriges
allmdnna hypoteksbank och om landshypoteksférening—
ar

Harigenom féreskrivs, att lagen (1970:65) om Sveri-
ges allmidnna hypoteksbank och om landshypoteksfdre-
ningar skall upphdra att gédlla den dag regeringen
férordnar.

Fran och med den dag da denna lag enligt uppgift pa
den utkom fran trycket i Svensk fdrfattningssamling
skall gdlla foljande.

1. Regeringen far fdrordna att hypoteksbanken skall
overlata tillgangar och skulder i sin rdrelse
till ett f6r &ndamdlet s&drskilt bildat aktie-
bolag.

Hypoteksbanken &r befriad fran skyldighet att
erlidgga skatt med anledning av Overldtelse en-
ligt forsta stycket, om Sverl&telsen sker till
bokfdrda vdrden och i samband dirmed bankens re-
servfond sdtts ned med belopp som svarar mot de
avsdttningar till fonden fo6r vilka avdrag vid
inkomstbeskattningen har medgetts enligt 2 § 8
mom. attonde stycket lagen (1947:576) om statlig
inkomstskatt samt ett belopp som svarar mot ned-
sdttningen tas upp som obeskattad reserv for ut-
laning hos aktiebolaget.

2. Sedan oOverfdring av tillgangar och skulder till
ett sdrskilt bildat aktiebolag &gt rum enligt 1,
stdller staten som grundfond f6r aktiebolaget
till forfogande en av riksgdldskontoret utfirdad
garantifdrbindelse i fraga om de ataganden som
hypoteksbanken har utestdende vid den tidpunkt
da landshypotekslagen enligt denna lag upphdr
att gdlla och pd det belopp bankens grundfond
uppgar till vid denna tidpunkt.

F6r grundfonden skall arligen utgd en avgift med
0,33 procent av grundfondens belopp. Avgiften
skall erldggas senast den 31 december varje &r.

Efter anmdlan till riksgdldskontoret f&r aktie-—
bolaget ta grundfonden i ansprak till fullgéran-

2. Lagen omtryckt SFS 1983:588
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de av de forbindelser som avses i forsta styck-
et, niar aktiebolaget for tillf&llet saknar till-
gédngliga medel till detta eller ndr bolaget
tratt 1 likvidation.

vid 1likvidation f&r grundfonden dock tas i an-
sprak endast i den man annan tillgédng saknas som
svarar for forbindelserna.

Nar grundfonden tagits i anspradk i annat fall &n
vid likvidation skall aktiebolaget ersdtta stat-
en den rdnta som staten med anledning hdrav kan
ha wutgivit och snarast mdjligt aterbetala vad
som tagits i ansprak.

Regeringen far férordna om likvidation av hypo-
teksbanken och om férfarandet vid likvidation.

Regeringen far férordna att landshypoteksfdre-
ning skall dverlata tillgadngar och skulder i sin
rorelse till det aktiebolag som avses i 1 samt
att fodreningen som 1likvid hédrfér far forvdrva
aktier i bolaget.

Hypoteksfdrening &r befriad frén skyldighet att
erlidgga skatt med anledning av Overldtelse en-
ligt fdrsta stycket, om Gverlatelsen sker till
bokfdrda varden och i samband ddarmed fdreningens
reservfond satts ned med belopp som svarar mot
de avsadttningar till fonden f6r vilka avdrag vid
inkomstbeskattningen har medgetts enligt 2 § 8
mom. attonde stycket lagen (1947:576) om statlig
inkomstskatt samt ett belopp som svarar mot ned-
sdttningen tas upp som obeskattad reserv fo6r ut-
laning hos aktiebolaget.

Landshypoteksfdrening skall ombildas till eko-
nomisk fdrening och anmdla detta till lanssty-
relsen i det ldn d&r féreningens styrelse har
sitt s#dte. Har sddan anmdlan inte inkommit sen-
ast den 1 januari 1991 skall foreningen trdda i
likvidation. Om férfarandet vid 1likvidation av
landshypoteksfdrening fdrordnar regeringen.

Vid ombildning av landshypoteksfdrening till
ekonomisk férening enligt 5 skall till den ny-
bildade fodreningens reservfond avsdttas ett be-
lopp som efter avdrag for medlemsinsatser svarar
mot fdreningens tillgangar.
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3. Forslag till
Lag om upphdvande av lagen (1980:1097) om Svenska
skeppshypotekskassan

Hirigenom foreskrivs, att lagen (1980:1097) om
Svenska skeppshypotekskassan skall upphéra att
gdlla den dag regeringen fdrordnar.

Fran och med den dag d& denna lag enligt uppgift pa
den utkom fran trycket i Svensk fdrfattningssamling
skall galla foljande.

1. Regeringen far forordna att skeppshypotekskassan
skall 6verlata tillgdngar och skulder i rdrelsen
till ett f6r dndamalet s&drskilt bildat aktiebo-
lag samt att kassan som likvid h&arfor far for-
varva aktier i bolaget.

2. Sedan oOverfdring av tillgdngar och skulder till
ett sdrskilt bildat aktiebolag &gt rum enligt 1,
stdller staten som garantifond fér aktiebolaget
till férfogande en av riksgdldskontoret utfirdad
garantifdérbindelse i fraga om de 4taganden som
skeppshypotekskassan har utestdende vid den tid-
punkt da skeppshypotekslagen enligt denna lag
upphér att gdlla och pa det belopp kassans
garantifond uppgar till vid denna tidpunkt.

F6r garantifonden skall arligen utgd en avgift
med 1,0 procent av garantifondens belopp. Avgif-
ten skall erldggas senast den 31 december varije
ar.
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FOLJDANDRINGAR TILL FORFATTNINGSFORSLAGEN

Utdéver nu ndmnda forfattningsférslag féranleder mi-
na olika fdrslag upphdvande av fdljande forfatt-
ningar: F6rordningen (1983:585) om avgift pa lands-
hypoteks- och stadshypoteksinstitutionernas grund-
fonder, féorordningen (1983:887) om avgift pa
Svenska skeppshypotekskassans garantifond, Kungl.
Maj:ts kungdrelse (1968:656) for offentligt ombud
hos stadshypoteksférening, Kungl. Maj:ts kungdrelse
(1970:69) om offentligt ombud hos landshypoteksfd-
rening, reglementet (1968:654) £fo6r Konungariket
Sveriges stadshypotekskassa och f6r stadshypoteks-
féreningar, 1lagen (1974:809) om befrielse f£fran
skattskyldighet vid fusion inom stadshypoteksinsti-
tutionen, m.m., Kungl. Maj:ts kungbrelse (1970:68)
om tillsyn 6ver landshypoteks- och stadshypoteksin-
stitutionerna, 1lagen (1976:225) om avdrag vid in-
komsttaxering f6r bidrag till hypoteksfdrening
m.m., Kungl. Maj:ts forordning (1968:575) om fusion
inom stadshypoteks- och bostadskreditinstitutioner-
na, Kungl. Maj:ts forordning (1969:744) om befriel-
se fran skattskyldighet vid fusion inom stadshypo-
teks- och bostadskreditinstitutionerna, m.m.

Vidare foranleder mina fdrslag d@ndringar i fdljande
férfattningar: FoOrordningen (1988:976) om avgifter
for bankinspektionens verksamhet, férordningen

(1988:93) med instruktion £f6r bankinspektionen,
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lagen (1947:576) om statlig inkomstskatt, taxer-
ingsférordningen (1957:513), forordningen (1988:
764) om statligt stdd till nédringslivet, lagen
(1947:577) om statlig fdrmdgenhetsskatt, fdrsdk-
ringsrérelselagen (1982:713), fdérordningen (1988:
103) om lan till den mindre skeppsfarten, lagen
(1988:1385) om Sveriges riksbank, ackordslagen
(1970:847), firmalagen (1974:156), bankrdrelselagen
(1987:617), lagen (1974:922) om kreditpolitiska
medel, departementsférordningen (1982:1177).
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1 KREDITMARKNADEN

1.1 Inledning

I detta kapitel lé&mnas en Oversiktlig beskrivning
av den svenska kreditmarknaden under rubrikerna:
Marknadens uppbyggnad och funktion, Finansiella
institut, Marknadens wutveckling wunder 1980-talet
samt Hypoteksinstitutens roll pa& marknaden. En mer
ingdende och heltdckande redovisning finns i kre-—
ditmarknadskommitténs betédnkande Fdérnyelse av kre-
ditmarknaden, SOU 1988:29, framst kapitel 1-5 och
bilagorna 1 och 2.

1.2 Marknadens uppbyggnad och funktion

Med kreditmarknad avses vanligen de tillgangsmark-
nader dar rantebdrande vdrdepapper emitteras och
omsdtts och ddr 6vriga tjédnster som de finansiella
instituten erbjuder finns att tillgd. Gemensamt f£&r
kreditmarknaden &r att penningflddena avser frim-
mande kapital (lan). Parallellt med kreditmarknaden
existerar aktiemarknaden, marknaden f8r eget kapi-
tals. Kreditmarknaden och aktiemarknaden bildar
tillsammans kapitalmarknaden i svensk ekonomi. Aven
om det inte finns nagon klar gréns mellan lang och
kort marknad brukar kapitalmarknaden uppdelas yt-
terligare utifran nominella léptider. Aktier &r att
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betrakta som langfristiga instrument £6r anskaffan-
de av kapital, ndst intill eviga instrument. N&r
det giller kreditmarknaden &r det vanligt att denna
delas upp i obligationsmarknad, marknad £&r léang-
fristigt kapital, och penningmarknad, marknad for
kortfristigt kapitalutbud.

Kapitalmarknad
1 i
Kreditmarknad Aktiemarknad
| }
Penning- Obligations-
marknad marknad

Kreditmarknadens tre viktigaste huvuduppgifter &r

* att sammanfdra sparare och investerare i ekonomin
och sérja for effektiva kreditfldéden dem emellan,

* att skapa likviditet och medverka i en val funge-
rande betalningsmedelfdrsdérjning,

* att hantera och utjdmna risktagande och osdkerhe-
ter.

Den grundlidggande processen pa kreditmarknaden &r
att sammanféra de som vill spara, langivare, med de
som oOnskar investera eller konsumera, lantagare,
och som behdver de resurser spararna for tillfdllet
kan avstd ifran. Denna process betecknas finansiell
intermediering eller kreditmarknadens allokerings-
funktion. En annan grundldggande funktion £f&r kre-
ditmarknaden &r att tillse att det finns effektiva
betalningsmedel alltifrdn sedlar och mynt till rén-
tebidrande papper med hég likviditet. Kreditmarkna-
dens tredje huvuduppgift &r att minska och omfdrde-

la risker i ekonomin. Det kan vara fraga om kredit-
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risker eller marknadsrisker eller en kombination av

dessa.

1.3 Finansiella institut

Bankerna d&r de i sarklass storsta instituten pa
kreditmarknaden och de hade vid 1988 &ars utgang en
total balansomslutning pa 1 191 miljarder kronor.
De kan indelas i tre kategorier; affdrsbanker,
sparbanker och fdreningsbanker. De viktiga rdrelse-
reglerna fo6r bank finns i den for samtliga banker
gemensamma bankrdrelselagen (1987:617). Bestammel-
ser om hur bank bildas och dess organisation finns
i en for varje enskild bankgrupp sarskild lag;
bankaktiebolagslagen (19876189, sparbankslagen
(1987:619) och fdéreningsbankslagen (1987:620). Ban-
kernas stora betydelse bestdr framst i att de svar-
ar for betalningsmedelfunktionen pa marknaden och
att de &r de enda kreditinstitut som far motta in-
laning pa konto fradn allmdnheten. De har langvarig
tradition och erfarenhet av kreditbedémning och
tack vare deras omfattande ndat av lokalkontor runt
om i landet har de i jamforelse med andra kredit-
institut ndra kontakt med allmd@nheten.

Mellanhandsinstitut &r en beteckning péa en annan
stor kategori av kreditinstitut. Dessa dr speciali-
serade framst pa langfristig upp- och utlaning inom
t.ex. bostads-, lantbruks-, sjofarts- och export-
sektorn och har inom resp. omrade sdarskild kompe-
tens och kunskap. De &r organiserade som kredit-
aktiebolag eller hypoteksinstitut och kan indelas i
bostads-, kommun-, fdretags- och jordbruksinstitut.
Forfattningsmdssigt regleras instituten av lagen
(1963:76) om kreditaktiebolag resp. hypotekslag-
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stiftningen. Mellanhandsinstitutens balansomslut-
ning vid 1988 ars utgang uppgick till 840 miljarder

kronor.

En tredje grupp av aktdrer pad kreditmarknaden &r
finansbolagen, vilka foérfattningsmédssigt regleras
av lagen (1988:606) om finansbolag. Vid utgdngen av
ar 1988 hade dessa institut en total balansomslut-
ning pa 171 miljarder kronor. Bolagen &r ofta spe-
cialiserade pa en viss typ av kortfristig verksam-
het, som exempelvis leasing, factoring, kontokort
m.m. Finansbolagen finansierar sin utlaning i huv-
udsak genom kortfristig uppléaning. Bolagen konkur-
rerar med bankerna pa manga omrdden men har mindre
ofta lokalkontor utan skéter utlaningen pa central

niva.

Dessa tre kategorier av kreditinstitut &r de vanli-
gaste och har en omfattande wutléning, se tabell
1.1. D&arjamte finns en hel rad andra aktdrer. I
bankinspektionens och forsakringsinspektionens f&r-
fattningssamling anges, utéver tidigare ndmnda kre-
ditinstitut, fdljande institut under rubriken fi-
nansinstitut: Riksbanken, riksgdldskontoret, £for-
sdkringsinstitut som stdr under forsdkringsinspek-
tionens tillsyn, AP-fonden och Investeringsbanken.

P4 den svenska marknaden ar det ett fatal kreditin-
stitut som &r helt sjdlvstdndiga och oberoende.
Flertalet av dem finns inom olika finansiella kon-
cerner, exempelvis sadana dar koncernens moderbolag
ar en bank med kreditaktiebolag, finansbolag och
fondkommissionsbolag som dotterbolag. Det finns
ocksd exempel pa att dessa institut organiserats
som dotterbolag med ett icke rdrelsedrivande bolag
som moderbolag, holdingbolagmodellen.
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TabedllF 1l

Kreditinstitutens utlédning i svenska kronor (miljarder kr.)

samt antal, stdllning och andel 1988-12-31

Stockfdrandring 1988-12-31
1984 1985 1986 1987 1988 Stdll- Andel
ning %

Banker 146 st 13 8 52 45 96 457 40
varav
Affdrsbanker 24 st (10) (4) (40) (26) (64) (294 (26)
Sparbanker 110 st (52 ) Rl (BLI08) R(CTE3 RS (62/65) 1 (314310 ((LA%)
Féreningsbanker™1l2 st (1) = (G151 (69 © (‘6Y) (32 (#8%)
Mellanhandsinst 25 st 45 47 86 49 79 578 50
varav
Bostadsinst 12 st (39 )13 (760)% (148 (71354 2)) S8 (14:4%)
Kommuninst 3 st (295 S (130 BN BN SaR(15) (GAE7) (1)
Féretagsinst 6 st AL ) (=) () (32) (3)
Jordbruksinst 4 st (E3NR(SE S (R31) e (15) BRER (C28) (27) (2)
Finansbolag 292 st 3 9 e 23 8 116 10

61 6N 160Nl aR18'3 AT LS oY)

Kdlla: Riksbanken

1.4 Marknadens utveckling under 1980-talet

Den svenska kreditmarknaden har under efterkrigsti-
den relativt sett wvarit mycket hart reglerad.
Statsmakterna har med hjdlp av olika instrument
sOkt styra kreditforsérjningen till olika priorite-
rade sektorer sad att dessa fatt erforderligt kapi-
tal. Fram till mitten av 1960-talet var industrins
investeringar den hdégst prioriterade sektorn och
ddarefter kom bostadsbyggandets kreditbehov i for-
grunden. Aven statens kreditbehov gavs hdg priori-
tet frédn mitten av 1970-talet och framat.

Under 1980-talet har den svenska kreditmarknaden
genomgdtt omvdlvande fordandringar. Forutom kraftig
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expansion av marknaden har tekniska och finansiella
innovationer introducerats samtidigt med att en
stor midngd regleringar upphdvts. En faktor bakom
marknadens utveckling under 1980-talet &r storfdre-
tagens och kreditinstitutens uppbyggnad av finansi-
ell kompetens som i sin tur kan sdgas hdrrdra fran
en allmin ekonomisk tillvdxt och fran den tillta-
gande internationaliseringen. Hadrigenom har vdrde-
pappersmarknaden vidareutvecklats och anvdndandet
av virdepapper for finansieringsindamdl Skat. Aven
den tekniska utvecklingen av framfdér allt datorba-
serade informations- och transaktionssystem &r en
drivkraft bakom férdndringarna pa marknaden. Den
tekniska utvecklingen pa de finansiella marknaderna
kan forvidntas fortsdtta i samma snabba takt, vilket
far betydande konsekvenser f6r marknadens framtida
funktionssadtt.

De stora underskotten i statens budget och bytesba-
lans samt andra finansiella obalanser i den svenska
ekonomin har ocksd haft avgorande betydelse £for
kreditmarknadens utveckling under 1980-talet. Fi-
nansieringen av underskotten paverkade marknadens
struktur och funktionssdtt. Mellan aren 1977 och
1984 finansierade staten till stor del budgetunder-
skotten med uppl&ning i utlandet. Under 1980-talet
okade kravet pad den inhemska kreditmarknadens for-
mdga att tillgodose statens lanebehov. Fram till
bérjan av 1980-talet skedde den inhemska finansi-
eringen av underskotten fradmst genom statsobliga-
tioner men det blev snart nddvdndigt att skapa yt-
terligare nya marknadsmdssiga former f6r statsupp-
l3dningen. Genom statsskuldvdxlar som bdrjade anvan-
das &r 1982 och introduktionen av riksobligationer
4r 1983 etablerades en sadan marknadsmdssig finan-
siering av statens lanebehov.
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Andra faktorer bakom kreditmarknadens fdrdndring &r
en vdxande medvetenhet om att regleringar i allmén-
het minskar effektiviteten ju ldngre de finns kvar
och att en regleringspolitik ofta medfdér samhdlls-
ekonomiska allokeringsfdrluster.

Den mest genomgripande fdrdndringen av den svenska
kreditmarknaden under 1980-talet &r avregleringen.
Denna pabdérjades visserligen redan ar 1978 da ban-
kernas 1inlaningsrdntor avreglerades men dadrefter
har ett flertal andra atgdrder och fdrdndringar ge-
nomfdrts. Avregleringen i bdérjan av 1980-talet var
i forsta hand inriktad pa att framja uppkomsten av
en effektiv marknad f6r rédntebdrande vardepapper.
Harigenom skulle som tidigare nadmnts bland annat
den inhemska finansieringen av statens budgetunder-
skott underlattas.

Lattnader i emissionskontrollen och i regleringen
av rantesdttningen pa industriobligationer genom-
férdes i bérjan av 1980-talet. Kravet pa likvidi-
tetskvoter f6r banker avskaffades ocksa, vilket
fick till £61jd att bankernas méjligheter till
marknadskonform utlaning dkade.

Fram till och med ar 1985 reglerades kreditgivning
ocksa av de s.k. utlaningstaken, vilka faststdllde
en hogsta tillaten dkning av bankernas, bostadsins-
titutens och finansbolagens utlaning. Ar 1985 togs
flera viktiga steg i avregleringen. Regleringen av
utlaningsréantor och wutlaningstaken avskaffades.
Hdrigenom kom avregleringen att omfatta &dven mark-
naden fo6r direktlan. Tidigare atgarder hade huvud-
sakligen varit inriktade pa den vdrdepappersbase-
rade delen av kreditmarknaden. Resultatet av di-
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rektlanemarknadens avreglering blev en kraftig ut-
ladningsdkning under ar 1986. Bankerna, mellanhands-
instituten och finansbolagen berdknas ha lanat ut
160 miljarder kronor wunder ar 1986 vilket skall
jamforas med omkring 60 miljarder kronor per &r un-
der aren dessfdrinnan, se tabell 1.1.

Den 1 december 1986 avskaffades den s.k. place-
ringsplikten £fo6r bland annat bostadsobligationer.
Avskaffandet av denna reglering av den svenska
kreditmarknaden innebar att prioriteringssystemet
upphdrde. Placeringsplikten, som tilldmpats sedan
andra varldskriget, innebar att fdrsdkringsinstitut
var tvungna att kopa en bestdmd volym bostads- och
statsobligationer till en av riksbanken resp. riks-
gdldskontoret bestdamd rdnta, den s.k. prioriterade
rantan. Under &r 1988 avskaffades vidare 1loptids-

begrdnsningarna i bostadsinstitutens upplaning.

Parallellt med avregleringen av kreditmarknaden har
daven valutaregleringen liberaliserats. Denna libe-
ralisering har dock gatt langsammare och fdérst un-
der sommaren 1989 har regleringen i allt vdsentligt

avvecklats.

I princip kan avregleringen sdgas ge tre effekter
pa de finansiella marknaderna.

* Tillgangen pa finansiella tjanster av olika slag
okar.

* Konkurrensen pa de finansiella marknaderna inten-
sifieras.

* De finansiella marknaderna blir effektivare.

Kreditmarknaden kommer troligen att fortsdatta att
forandras i snabb takt de ndrmaste aren. Detta be-
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ror pa flera faktorer. Den allmdnna tekniken kommer
att ha fortsatt inflytande och avregleringens ef-
fekter kommer i framtiden att bli alltmer tydliga.
Aterstdende regleringar kommer troligen att avveck-
las, i vart fall succesivt, och flera forslag finns
till en reformering av kreditmarknadslagstiftning-
en. Dessa faktorer tillsammans med de langtgdende
planerna pa en genomgripande reformering av skatte-
systemet gor att framtida fortsatta fdérdndringar av
den svenska kreditmarknaden &r att vanta. Till det-
ta skall ocksa ldggas den tilltagande internationa-
liseringen dar forverkligandet av en inre marknad
inom EG och Sveriges harmoniserings- och samord-
ningsarbete med denna marknad kommer att fa avgoé-
rande betydelse for den svenska kreditmarknadens

utveckling.

Troligen kommer utvecklingen att leda till ett Okat
utbud av finansiella tjadnster och intensifierad
konkurrens mellan olika typer av finansiella insti-
tut. Vidare gar utvecklingen mot en uppluckring av
gréansdragningen mellan olika institut, sasom t.ex.
bank och forsdkring, s.k. branschglidning. Samman-
taget torde de finansiella marknaderna i framtiden
komma att bli effektivare, till nytta £6r langiva-
re, lantagare och andra.

1.5 Hypoteksinstitutens roll pa marknaden

Hypoteksinstitutens tillkomsthistoria visar att in-
stituten bildades med statsmakternas stdéd i syfte
att tillforsdkra prioriterade sektorer i samhdllet
formanliga langfristiga krediter. Detta var ett be-
hov andra kreditinstitut da inte kunde tillgodose.
I dag ar de tre hypoteksorganisationerna mycket
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stora aktdrer pa resp. del av kreditmarknaden och
de fa&r i vissa avseenden anses vara marknadsledan-
de.

Avregleringen av den svenska kreditmarknaden under
1980-talet har radikalt &ndrat verksamhetsfdrut-
sdttningarna fOr hypoteksinstituten och deras roll
pd marknaden. Tidigare féreldg en ransoneringssitu-
ation i frdga om langfristiga krediter ddr endast
ett fatal institut gavs méjlighet att vara verksam-
ma. Landshypotek hade ensamrdtt inom sin sektor och
marknaden £&6r bottenlan till bostdder var kvoterad
pd ett sdtt som automatiskt gav Stadshypotek en
mycket stark stdllning. Systemet fungerade s&, att
bankerna i stor utstrdckning férmedlade kunder till

hypoteksinstituten.

Efter prioriteringssystemets avskaffande maste all
upplaning pa den svenska kreditmarknaden ske till
marknadsmdssiga rantor. Kreditanskaffningen till
t.ex. bostads- och lantbrukssektorerna konkurrerar
nu pd lika villkor med annan upplaning. Det finns
dd inte samma sk&dl att slussa krediter vidare till
hypoteksinstitut. Banker, finansbolag och andra in-
stitut kan sjdlva utan begrdnsningar erbjuda kun-

derna konkurrensmdssiga villkor.

P4 den tidigare starkt reglerade marknaden behdvde
inte hypoteksinstituten en organisation £06r mark-
nadsféring och kontakt med lantagare. Efter avreg-
leringen och den 8kade konkurrensen har tillgdngen
pd kontorsndt blivit av stor betydelse. Hypoteksin-
stituten har byggt ut eller haller pa att bygga ut
sina kontorsnit fér att ldttare na och fa kontakt
med lantagarna. Harigenom blir de mindre beroende

av bankerna. Vidare har hypoteksinstituten i vari-



41

erande grad avsatt resurser for marknadsfdring och
uppbyggnad av en organisation fo6r detta &ndamdl.
Dessa atgdrder har vidtagits som en £f8l1jd av avreg-
leringen och den tilltagande konkurrensen pd mark-
naden.
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2 HYPOTEKSINSTITUTENS ORGANISATION OCH VERKSAM-
HETER

2.1 Inledning

De tre hypoteksorganisationerna i Sverige - Stads-
hypotek, Landshypotek och Skeppshypotek - har gamla
anor och en tillkomsthistoria som aterspeglar olika
ndringsverksamheters finansieringsproblem med till-

hérande behov av bland annat langfristiga krediter.

Landshypotek bildades i mitten av 1800-talet i syf-
te att fdrse jordbruket med langfristigt kapital
till fast rdnta. I slutet av 1800-talet och bdrjan
av  1900-talet tillkom Stadshypotek med uppgift att
erbjuda och tillhandah&lla langfristiga primdrlan
till fastigheter i stdder f6r att tillgodose behov-
et av bostdder i de d& snabbt vdxande tédtorterna.
Skeppshypotekskassan &r av nagot senare datum och
bildades ar 1929 for att méta kravet pd ett speci-
ellt finansieringsinstitut f6r rederindringen med
huvuduppgift att underlédtta den svenska handels-
flottans fdrnyelse och expansion.

Angaende hypoteksorganisationernas tillkomsthisto-
ria i 6vrigt, hdnvisas till tidigare utredningar
och publikationer, sdsom exempelvis SOU 1988:29 (s.
380 ff.) och hypoteksbankens minnesskrift &r 1986
(Stig Lindstrdm: Sveriges allmdnna hypoteksbank
1861-1986).
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2.2 Hypoteksinstitutens nuvarande organisation

Hypoteksinstitutens organisation och wuppbyggnad
skiljer sig i vissa avseenden fran varandra. I
Stadshypotek och Landshypotek finns centrala organ
som ansvarar f6r wupplaningen medan lokala organ
runt om i landet handhar den direkta kreditgivning-
en. Saledes &r varken de centrala eller lokala or-
ganen i organisationen, sedda var f&ér sig, komplet-
ta kreditfdretag. Skeppshypotek daremot bestar bara
av ett organ - skeppshypotekskassan - som svarar
f6r savil uppléning som utldning. Nagon motsvarig-
het till hypoteksféreningarna finns saledes inte.

2.2.1 Stadshypotek

Stadshypoteksorganisationen regleras av lagen
(1968:576) om Konungariket Sveriges stadshypoteks-
kassa och om stadshypoteksfdreningar (stadshypo-
tekslagen) samt av reglementet (1968:654) f6r Ko-
nungariket Sveriges stadshypotekskassa och £06r
stadshypoteksféreningar. Organisationen bestar av
stadshypotekskassan, som &r det centrala organ vil-
ket svarar £6r upplaningen, och 20 stadshypoteksf&-
reningar, vilka skdter utlédningen. Kassans uppla-
ning kommer huvudsakligen fran stora institutionel-
la placerare och sker framst mot obligationer och
certifikat. Som sdkerhet fér kassans forbindelser
har staten stdllt en garanti, den s.k. grundfonden.
Inrittandet av denna fond i samband med att kassan
bildades &r 1909, skall ses mot bakgrund av den ti-
dens brist pad kapital inom landet. Grundfonden var
vid den tiden en fdrutsédttning £6r kassans uppléa-
ning pa den europeiska kapitalmarknaden. Den stat-
liga garantin bestod fram till ar 1966 av statsob-



45

ligationer som tillhandah6lls av riksgdldsfullmédk-
tige. Obligationerna var emellertid statens egendom
och kassan erholl aldrig nagon avkastning. Efter
det att Sverige fick en fungerande kapitalmarknad
har grundfonden haft betydelse fradmst som bas f&r
berdkning av uppléningsrdtten. Fonden uppgdr £or
ndrvarande till 21 miljarder kr. Kassans styrelse
har emellertid hos regeringen hemstdllt att fonden
héjs till 25 miljarder kr. och i prop. 1989,/90:43
om kapitalkravet i banker och andra kreditinstitut
har regeringen ldmnat férslag till en sddan hoj-
ning.

Kassans styrelse bestdr av tio ledamdter. Regering-
en utser tre av dessa - bland dem ordfdrande och
vice ordfdrande - samt suppleanter fo6r tre &r. Sex
ledamdter vdljs av stadshypoteksféreningarna pad or-
dinarie ombudsstdmma. Dessutom &r verkstdllande di-
rektdoren ledamot av styrelsen och hans stdllfdre-
trddare dr suppleant. De sistndmnda utses av Svriga
styrelseledamdter.

Regeringen utser arligen tvad revisorer och supple-
anter fO0r dem f6r revision av styrelsens fdrvalt-

ning och kassans rdkenskaper.

Stadshypoteksfdreningarna lamnar l&n till bostads-,
affars=: " och' kontarshusi samtii till" visca'is k.iw bos-
tadskomplement. Vidare lamnas &dven bostadsr&ttslan.
Av 21 § stadshypotekslagen framgdr att fastighets-
dgare, tomtrdttshavare eller samfdllighetsfdrening
som erhdller 1an fran stadshypoteksfdrening automa-
tiskt blir medlem i fdreningen. Medlem som inte
star i skuld till forening £8r fdrfallna avgifter
har rdstrédtt pd foreningsstdmma, som skall h&llas
minst en gang om aret. Varje medlem har darvid en
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rost.

Stadshypoteksfdrening fdrvaltas av en styrelse, som
bestar av minst fem och hdgst sju ledaméter. Kassan
utser en av dessa och suppleant £6r honom. Ovriga
ledamdter och suppleanter fér dem véljs pa ordina-
rie féreningsstdmma. Styrelsen vdljer inom sig ar-
ligen ordfdérande och vice ordfdrande. Varje fore-
ning utser fem ombud att representera féreningen
vid den arliga s.k. ombudsstdmman, som skall utse
ledamdter och suppleanter i kassans styrelse och
avgdéra fragor bl.a. om faststdllande av balansrak-

ning och om ansvarsfrihet fér denna styrelse.

Ansékan om tillstand att bilda en fdrening gdrs hos
regeringen, som - om tillstand ges - bestammer for-
eningens verksamhetsomrdde. Regeringen fdrordnar
ocksa om férfarandet vid likvidation av kassan och
féreningarna. Vid kassans likvidation skall netto-
tillgadngarna anvéndas f6r &ndamal som regeringen
bestimmer efter hdrande av fdreningarna. Vid en
férenings likvidation skall nettotillgdngarna over-—

lamnas till kassan.

Stadshypotekslagen innehé&ller &dven bestdmmelser om
fusion av fdreningar, innebdrande att en fdrening
kan uppgd i en annan pa s sétt att den dverlatande
féreningen uppldses utan likvidation och att dess
tillgangar och skulder &vertas av den overtagande
féreningen. Tillstdnd till fusion far lamnas av re-
geringen, om fusionsavtalet godkdnts av den overla-
tande fdreningens stdmma. Medlem som inte samtyckt
till fusionen har r&att att uttrada ur fdreningen,

varvid hans 1an férfaller till betalning.

Slutligen skall ndmnas att kassan och féreningarna
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star under tillsyn av bankinspektionen.

2.2.2 Landshypotek

Landshypoteksorganisationen bestdr av Sveriges all-
mdnna hypoteksbank och tio regionalt verksamma
landshypoteksfdreningar. Organisationen regleras av
lagen (1970:65) om Sveriges allminna hypoteksbank
och om landshypoteksféreningar (landshypotekslagen)
samt av ett f6r varje fdrening av regeringen fast-
stdllt reglemente. Hypoteksbanken, som &r det cent-
rala organet, anskaffar medel genom uppléaning mot
obligationer och reverser samt har till &ndamal att
driva lanerdrelse genom att l&mna 1&n till hypo-
teksfdreningarna och driva annan verksamhet som har
samband ddrmed. Som sdkerhet f6r hypoteksbankens
skuldfdrbindelser har staten st&llt en garantifdr-
bindelse, den s.k. grundfonden. Denna uppgar foér
ndrvarande till 2 300 miljoner kr. Tidigare bestod
den statliga garantin av statsobligationer som
tillhandah8lls av riksgdldsfullmédktige. Liksom f&r
Stadshypotek har grundfonden, fr&n att ursprungli-
gen, vid hypoteksbankens bildande, ha varit en f&r-
utsdttning £6r den wuppléning som skedde pa den
europeiska kapitalmarknaden, kommit att fa& betydel-
se frémst som bas fdr berdkning av upplaningsrit-
ten.

Hypoteksbanken fo6rvaltas av en styrelse som bestar
av sex ledamdter. Tvad av dessa - ordfdranden och
vice ordfdéranden - och suppleanter fdr dem utses av
regeringen f0r tre ar. Tre styrelseledaméter och
lika madnga suppleanter vdljs av hypoteksfdreningar-
nas ombud pa bankens ordinarie deldgarsammankomst.
De av regeringen och fdreningarna s&lunda utsedda

ledamdterna wutser i sin tur verkstillande direktd-
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ren som ocksa ingadr som ledamot av styrelsen. Nar
ett drende av stdrre vikt skall avgbras kan styrel-
sen bestimma att den skall fdrstdrkas med en repre-

sentant fradn varje fdrening.

Fé6r revision av styrelsens fdrvaltning och bankens
rakenskaper utser regeringen arligen tva revisorer

och suppleanter £f6r dem.

Hypoteksbankens formella d&gare utgdérs av de tio
landshypoteksfdreningarna. Detta framgar direkt av
2 § landshypotekslagen. En fdrenings delaktighet i
banken bestims efter obetalda kapitalbeloppet av de
1an som féreningen erhdllit fran banken. Fdrening-
arna &4r ansvariga f6r bankens fOrbindelser i for-
hallande till sin delaktighet i banken. Agandet i
Landshypotek diskuteras nédrmare i avsnitt 55311210

Foreningarna har till uppgift att, var och en inom
sitt geografiskt avgransade verksamhetsomrade, lam-
na 1lan mot s3kerhet till jordbruks-, skogsbruks-—
och tradgadrdsidndamal. Genom att uppta 1an hos en
férening blir lantagaren automatiskt delagare i fo6-
reningen. P& foreningsstdmman, som skall hallas
minst en gang om aret, har varje deldgare en rdst
under forutsdttning att vederbdrande inte star i

skuld till fdreningen f8r fdrfallna avgifter.

En fdrenings angeldgenheter férvaltas av en styrel-
se som utses enligt foreskrifter i det av regering-
en for féreningen faststédllda reglementet. Antalet
styrelseledamdter varierar fradn foérening till fore-
ning. Samtliga ledamdter utses av deldgarna pa or-
dinarie féreningsstidmma. Hypoteksbanken har saledes
inte r&tt att utse nagon styrelseledamot i fdre-

ningarna.
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Deldgarna utser arligen revisorer f6r granskning av
férenings fdrvaltning och rdkenskaper. Banken skall
fér varje forening utse ett ombud som skall delta i

revisionen av fdreningens fdrvaltning.

Foreningarna sammantrdder arligen till s.k. del-
dgarsammankomst i hypoteksbanken till vilken sam-
mankomst varje forening far sdnda tre ombud. F&r-
utom att tre av bankens styrelseledamdter utses pa
deldgarsammankomsten, avgdrs pa sammankomsten bl.a.
fragor om faststédllande av balansrdkning och om an-
svarsfrihet fo6r bankens styrelse.

Ansdkan om att bilda en landshypoteksfdrening gdérs
hos regeringen. Det &r ocksad regeringen som fdrord-
nar om férfarandet vid likvidation av savdl hypo-
teksbanken som av fodrening. Daremot innehdller
landshypotekslagen inte nagon bestdmmelse om f6r-
delning av nettotillgédngarna vid likvidation. Inte
heller finns nagra bestdmmelser om fusion av fdre-

ningar.

Hypoteksbanken och fdreningarna star under tillsyn
av bankinspektionen.

2.2.3 Skeppshypotek

Skeppshypotek regleras av 1lagen (1980:1097) om
Svenska skeppshypotekskassan (skeppshypotekslagen).
Denna organisation, som till skillnad mot de tva
ovriga hypoteksorganisationerna, endast bestdr av
ett organ - skeppshypotekskassan - 4&r narmast att
likna vid en statlig lanefond med speciellt &nda-
mal. Kassan lanar upp medel mot obligationer och
reverser. Utlaningen, som saledes ocksd handhas av
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kassan, sker till fdretag inom rederindringen var-
vid sédrskilt fdéretag med goda utvecklingsméjlighe-

ter prioriteras.

Skeppshypotekskassan har en offentligrattslig
stdllning. Regeringen utser samtliga sju styrelse-
ledamdter och lika manga suppleanter. Samtliga ut-
ses for en tid av hdgst tre ar. Styrelsen tillsat-
ter verkstdllande direktdren. Dess fdrvaltning pré-

vas av regeringen.

Regeringen utser ocksad tva revisorer och supplean-
ter for dessa fo6r revision av kassans fdrvaltning

och rdkenskaper.

Nagot dgande eller annat direkt inflytande erhdller
inte skeppshypotekskassans lantagare fdrutom rdtten
att pakalla lantagarsammantrdde f6r granskning av
styrelsens foérvaltning och kassans rakenskaper.
Denna rdtt &r att se mot bakgrund av att lantagarna
vid kassans likvidation &r ansvariga for vad som
brister £6r att fullgtéra kassans forbindelser in-
till ett belopp som motsvarar fem procent av obe-
talda kapitalbeloppet av lantagarens lan. Varje
lantagare som har fullgjort sin betalningsskyldig-
het gentemot kassan har vid lantagarsammantrddet en
rost f6r varje pdbdrjat femtiotusental kr. av sitt
obetalda lanebelopp hos kassan.

Staten har, liksom f6r 6vriga tva hypoteksorganisa-
tioner, stdllt en garanti som sdkerhet f&r skepps-
hypotekskassans fdrbindelser. FOr ndrvarande uppgar
denna garanti till 167 miljoner kr.

Oom skeppshypotekskassans likvidation beslutar rege-
ringen. Som ovan ndmnts har l&ntagarna darvid ett
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visst ansvar for kassans forbindelser. Vad som &t-
erstar av kassans tillgdngar sedan samtliga fdrbin-
delser infriats tillfaller staten.

Skeppshypotekskassan star inte under tillsyn av
bankinspektionen. I prop. 1989/90:43 om kapital-
kravet i banker och andra kreditinstitut har emel-
lertid foreslagits att kassan skall stdllas under
sadan tillsyn.

2.3 Hypoteksinstitutens nuvarande verksamheter

Hypoteksorganisationerna &r var f&6r sig kreditins-
titut som pa grund av i lag beskrivna beldningsdn-
damdl &r begrdnsade till att driva l&nerdrelse som
uteslutande tillgodoser de tre niringsomrddena bo-
stads-, kontors- och affdrshus, lantbruk, samt re-
derier med langfristiga krediter. Hypoteksinstitut-
ens verksamheter kan delas in i upplaning och utla-
ning.

2.3.1 Upplaning

Ndr det gdller hypoteksorganisationernas uppléning
har denna av tradition skett frdmst med hjilp av
férsdljning av obligationer. Stadshypotekskassan,
hypoteksbanken och skeppshypotekskassan upptrader
sjalva som emissionsinstitut f6r sina obligationer
och dessa anses pad marknaden fondgilla &ven n&dr de
inte emitteras via bank eller fondkommissiondr. Ge-
nom att det s.k. prioriteringssystemet upphdrde den
1 december 1986 fréntogs Stads- och Landshypotek
samt de bostadsfinansierande kreditaktiebolag som
kunnat &dgna sig &t prioriterad kreditgivning m&j-
ligheten att anskaffa medel genom emission av pri-
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oriterade obligationer. Den administrativt bestdmda
obligationsrdnta som staten tidigare fastlagt for
vissa prioriterade &ndamdl inom bostadssektorn och
jordbruket, upphdrde och ersattes av en marknadsan-—
passad ranta. Detta innebar att utléningsréntan pa-
verkades i motsvarande omfattning. Konkurrensen
dkade avsevart bl.a. genom att hypoteksinstitutens
och ovan nimnda kreditaktiebolags marknad £8r bot-
tenlan Sppnades fdr flera andra kreditinstitut.

F6r de tre hypoteksorganisationerna har staten i
lag stadllt garanti som sdrskild sdkerhet for insti-
tutens forbindelser. Som tidigare framgatt har
storleken av denna garanti avgdrande betydelse £&r
hypoteksinstitutens upplaningsméjligheter. Hypo-
teksinstitutens uppl&ning per den 31 december 1988
framgdr av tabell 2.1 och 2.2.

F6r stadshypoteksorganisationen finns bestdmmelser-
na om upplaning i 7 § stadshypotekslagen. Harav
framgdr att stadshypotekskassans laneskuld inte far
uppgd till mera &n tio ganger summan av kassans
fonder, dvs. den statliga grundfonden pad f6r ndrva-
rande 21 miljarder kr. samt reserv- och kapital-
tackningfonderna, vilka vid utgéngen av ar 1988
uppgick till 4 064 miljoner kr. resp. 141 miljoner
kr. Grundfondens storlek och villkoren £6r dess
iansprdktagande regleras i 13 och 14 §§ stadshypo-
tekslagen.

Den 31 december 1988 hade stadshypotekskassan 156
obligationslan p& sammanlagt 184,5 miljarder kro-
nor. Av dessa var 129 1an p& 183,3 miljarder kronor
upptagna av stadshypotekskassan, darav 34 s.k.
Caisse-obligationsl&n pd 73,7 miljarder kr., och 27
14n pa sammanlagt 1,2 miljarder kronor av Svenska
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bostadskreditkassan. Av stadshypotekskassans totala
skulder utgjorde obligationslanen omkring 90 %.
Stadshypoteksfdreningarna hade vid tidpunkten en
utldning pa 207,2 miljarder kronor, varav de tre
storsta foreningarna svarade f6r omkring 40 %.

Ocksa £for landshypoteksorganisationen gdller att
hypoteksbankens upplaning &r begrédnsad till ett be-
lopp som motsvarar tio ganger summan av bankens
fonder, dvs. den statliga grundfonden pa f6r ndrva-
rande 2 300 miljoner kr. och reservfonden, som vid
utgangen av ar 1988 uppgick till 451 miljoner kr.
Utéver obligationsupplaning far banken ta wupp lan
mot sdkerhet i form av pantrdtt i fastighet som &gs
av banken. Fo6r tillf&lligt behov far banken &ven ta
upp lan pad annat sdtt. Regleringen av upplaningen,
grundfondens storlek och villkoren f&6r dess ian-
spraktagande framgar av 18, 19, 27 och 28 §§ lands-
hypotekslagen.

Den 31 december 1988 hade hypoteksbanken 81 ob-
ligationslan pa sammanlagt 19,3 miljarder kronor.
Av bankens totala skulder utgjorde obligationslanen
omkring 90 %. De tio landshypoteksfdreningarna hade
vid samma tidpunkt en wutlaning pa 20,3 miljarder
kronor varav de tva stérsta foreningarna svarade
f6r omkring 40 %.

Fo6r Skeppshypotek stadgas i 4 § skeppshypotekslagen
att det sammanlagda beloppet av skeppshypotekskas-
sans l&neskuld och garantiférpliktelser inte far
uppgd till mer &n tio ganger det sammanlagda belop-
pet av kassans garanti- och reservfond. I denna
lagstiftning bendmns saledes statens garanti garan-
tifond och inte, som i de tva andra organisationer-

na, grundfond. Skeppshypoteks garantifond uppgar
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for narvarande till 167 miljoner kr. Reservfonden
uppgick vid arsskiftet 1988,/1989 till 230,9 mil-

joner kr.

Den 31 december 1988 hade skeppshypotekskassan 26
obligationslan pa sammanlagt 751 miljoner kr., var-
av 23 lan pa 737 miljoner kr. var upptagna av
skeppshypotekskassan, och 3 1lan pa 14 miljoner kr.
av Skeppsfartens sekunddrlanekassa.

Tabell 2.1
Uppléaning Mkr (31,12 1988, fdre bokslutsdispositioner)

Lands- Stads- Skepps- Ovriga Ovriga
hypotek hypotek hypotek bostads- jordbruks-
institut institut

LANGFRISTIG

Obligationer 19 072 182 689 686 26754317 33
Reverser 1 042 300245 936 39 862 5&355
Férlagslan 461 23
Garantifond-

bevis 1951 25
KORTFRISTIG

Certifikat 1283174 13 766

Ovrig kortfris- 1)

tig uppléning 1270 2 544 225 14 815 564

TOTAL UPPLANING 21 384 200 854 1 847 3384292 6 000

1) Exkl. koncernfordringar

Kalla: Riksbanken
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Tabell 2.2
Uppléning mot obligationer och reverser férdelade pa
finansidrer Mkr (31,12 1988)

Lands- Stads- Skepps- Ovriga Ovriga
hypotek hypotek hypotek bostads- jordbruks-
institut institut

Banker 6 167 28 118 65 58 609 152
AP-fonder 6 209 68 586 1 174 101 403 2 261
Forsakrings-

bolag 4 204 44 824 162 69 985 280
Finansbolag 1) o oEe ol o wed
SUMMA 26580~ 11412528 L R15¥4101142:297997 2 693
Ovrigt 3 534 44 408 22T 7557.613 2695

1) Finansbolagens totala innehav uppgar till 1 686 mkr
vilket ej kan fordelas pad ovanstdende institut/
institutgrupper

Kdalla: Riksbanken

2.3.2 Utlaning

I Stadshypotek och Landshypotek lanas som tidigare
nadmnts medel upp av stadshypotekskassan resp. hypo-
teksbanken, vilka i sin tur lanar ut dessa medel
till fdreningarna. Hypoteksinstitutens utlaning per
den 31 december 1988 framgar av tabell 2.3.

Fo6r de lan stadshypotekskassan ladmnar till stadshy-
poteksfdreningarna faststdller kassan sjdlv rdnte-
sats och &terbetalningsvillkor men har d&rvid att
tillse att férfallotiden for lanen ar fdrenlig med
villkoren for kassans férbindelser, dvs. att match-
ning fdreligger mellan kassans upp- och utldnings-
verksamhet.

Hypoteksbankens upplanade medel fordelades tidigare
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mellan féreningarna efter visst kvotfdérhallande for
att prioriterade medel skulle férdelas rattvist. I
samband med att wupplaning av prioriterade medel
upphdrde, blev det inte ldngre nddvdndigt att for-
dela medel efter det nédmnda systemet. Om emellertid
flera foreningars lanebehov inte skulle kunna pa& en
gadng tillgodoses, ankommer det pa banken att f&rde-
la tillgdngliga lanemedel mellan fdreningarna. Ban-
ken faststdller rdntesats och aterbetalningsvillkor
nar det gdller utldningen till fdreningarna, varvid
matchning skall fdreligga mellan bankens upp- och
utldningsverksamheter. Fdreningarna far for sin la-
nerdrelse inte lana medel hos annan &n hypoteksban-
ken.

Den egentliga utlaningsverksamheten i Stads- och
Landshypotek bedrivs sdledes av de lokala fdrening-

arna.

Stadshypoteksfdreningarna la&nar ut medel till lan-
tagarna enligt amorteringsplaner med olika tids-
lingd, i regel 30-40 ar, men &ven kortare tider £6-
rekommer. L&n far beviljas endast mot sdkerhet i
form av pantrdtt i fast egendom om det inte &r fra-
ga om fall dar staten, kommuner, banker, riksgdlds-
kontoret eller riksbanken svarar som lantagare el-
ler pd grund av borgen. For lan i form av byggnads-
kreditiv krdvs darutéver annan betryggande sdker-
het. Pantbrev i fast egendom skall lyda pa minst
det belopp till vilket 1lan beviljas och ligga inom
85 3 av objektets uppskattningsvdrde, vilket fast-
stalls av den langivande féreningen pad grundval av
sdrskild vardering. Stadshypoteksfdrening har ocksa
méjlighet att ldmna lan mot sdkerhet i bostadsratt
och, sedan den 1 juli 1987, mot sdkerhet i andel i
bostadsférening och aktie i bostadsaktiebolag under
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férutsdttning att en icke tidsbegrdnsad nyttjande-
ratt till en l&genhet &r oskiljaktigt fdrenad med
andelen eller aktien. I 6vrigt gdller att férening-
arna skall ha samma villkor f6r sin wutl&ning som
gdller for deras motsvarande upplaning hos kassan.

Landshypoteksfdreningarnas utlaningsverksamhet reg-
leras pad motsvarande sdtt som £8r Stadshypotek. Be-
traffande sdkerheter f6r lan gdller dock att fdre-
ning far bevilja lan &ven mot annan betryggande sé&-
kerhet &n pantrdtt i fast egendom. Fdr statliga ga-
rantilan krdvs ej sédkerhet. L&n far beviljas till
hdgst 75 % av belaningsvdrdet, vilket faststdlls pa
grundval av sdrskild véardering. Liksom gdller i
stadshypoteksorganisationen skall féreningarna l&am-
na lan pa samma villkor som faststdllts fo&r fdre-
ningarnas motsvarande lan hos banken.

Skeppshypotek 1lanar ut pad bestdmd tid, ej Sversti-
gande 15 &r. Sékerhet fo6r 1an fr&n kassan skall ut-
géras av pantratt i svenskt fartyg, som inte far
vara dldre &n 20 ar, inom 70 % av fartygets vérde,
eller av tillgodohavande hos eller borgen av staten
eller bank. Skeppshypotekskassan har sedan den 1
januari 1988 mdjlighet att belédna skepp som regist-
rerats i utlandet och som &dgarmdssigt domineras av
svenska intressen samt i vissa s&drskilda fall l&mna
lan mot sdkerhet av pantbrev inom 80 % av skeppets
uppskattningsvéarde.

Fr.o.m. 4ar 1988 har Lanendmndens £fo6r den mindre
skeppsfarten verksamhet Gverférts till skeppshypo-
tekskassan, varvid Lanendmndens ldngivning och ute-
stdende 1léan tagits 6ver av kassan. Denna kan sale-
des numera bevilja lan till den mindre skeppsfarten
mot sdkerhet upp till 90 % av fartygets véarde.
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Kassans upp- och utl&ning sker i princip pa lika

villkor vad avser 1dptid och réntesdttning.

Tabell 2.3
Utlaning Mkr (31,12 1988, fdre bokslutsdispositioner)

Lands- Stads- Skepps- Ovriga Ovriga
hypotek hypotek hypotek bostads- jordbruks-
institut institut

Nettout-

laning till

allmdanheten 909 22 9217 224 66 679 1 201
Utestdende kre-

ditstock till

allmdnheten 20 801 207 374 1 943 334 378 6 173
- varav kort- 167252 24 843

fristig s£ald

hypoteks—

féreningar 20 505 207 374

Garantiataganden 490

Kalla: Riksbanken

2.3.2.1 Belaningsdndamalen

Det bakomliggande syftet med tillskapandet av de o-
lika hypoteksorganisationerna finns alltjamt kvar
och kommer till uttryck i den nu gédllande lagstift-
ningen. F&r Stads- och Landshypotek framgar detta
av beskrivningen av &ndamadlet fér de lokala fdre-

ningarna.

En stadshypoteksfdrening har enligt 19 § stadshypo-
tekslagen till &ndamdl att inom sitt verksamhetsom-
rade utdva laneverksamhet avseende dels fast egen-
dom eller med tomtrdtt uppladten fastighet som be-
byggs for att anvdndas huvudsakligen till bosté&der
eller affdrslokaler, dels annan bebyggelse, om den-
na finansieras med stéd av statligt bostadsléan el-
ler statligt l&n £8r anordnande av allmdnn sam-
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lingslokal och dels bostadsratt i ovan nidmnd bebyg-
gelse. Med bostadsratt skall i huvudsak likst&dllas
andel i bostadsrdttsfdrening och aktie i bostadsak-
tiebolag. Dessutom far férening driva annan verk-
samhet som har samband med ladngivningen. F&rdel-
ningen pa laneobjekt av Stadshypoteks och &vriga
bostadsinstituts langfristiga utldning framgar av
tabel 1254 “och 2. 5.

Tabell 2.4
Bostadsinstitutens langfristiga utlaning under 1988
férdelad p& laneobjekt i procent, bruttofldden

Stadshypotek Ovriga bostads-
institut
Smahus 39 43
Flerbostadshus 41 40
Bostadsratter 6 5
Affars- och kontorshus 14 drs
Ovriga 0 il

Kdlla: Riksbanken

Tabel 1245
Bostadsinstitutens langfristiga utldning, stdllning
per 1988-12-31, fdrdelad pa laneobjekt i procent

Stadshypotek Ovriga bostads-

institut
Smahus 37 57
Flerbostadshus 53 32
Bostadsradtter 1 3
Affars- och kontorshus 9 6
Ovriga - 2

Kdlla: Riksbanken

Landshypoteksférening har enligt 32 § landshypo-
tekslagen till &ndamdl att inom sitt verksamhetsom-
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rade lamna langfristiga lan f6r jordbruks-, skogs-
bruks—- och tradgédrdsindamdl samt driva annan verk-
samhet som star i samband dirmed. I avvaktan pa att
dylikt 1langfristigt lan kan ldmnas far en férening
lamna 1&n med kort 16ptid. Av Landshypoteks lang-
fristiga utldning den 31 december 1988 avsag 33 %
k6p av jordbruksfastighet, 21 % ny- eller ombyggnad
av ekonomi- eller bostadsbyggnad och 15 % maskiner
och redskap, yttre rationalisering, dikning, vdgar

m.m.

Fér skeppshypotekskassans del framgdr belaningsén-
damédlen av 1 § skeppshypotekslagen. I bestdmmelsen
anges att kassans dndamal ar att medverka vid fi-
nansiering av rederiverksamhet som bedrivs av
svenskt rederi eller av en wutlédndsk juridisk per-
son, nir ett svenskt rederi dger mer an halften av
résterna for samtliga aktier eller andelar eller pa
annat sitt har ett bestidmmande inflytande &ver
verksamheten. For andamdlet lamnar kassan lan, hu-
vudsakligen av léngfristig karaktdr, eller iklader
sig garanti f6r s&dana lan. Kassan far préva fraga
om 1&n till svenskt rederifdretag for férvarv av
byggnad eller reparation av mindre fartyg, for vil-
ket statligt stdéd till fdrlusttdckning lamnas eller

kan ldmnas.

vid utgangen av &r 1988 hade de svenska rederierna
laneskulder uppgdende till ca 16 miljarder kr.
Skeppshypotekskassans andel av skulderna utgjorde
15-17 %. Denna laga nivd torde till viss del bero
pad dels att kassan fére ar 1988 var forhindrad att
finansiera svenskdgda fartyg under utldndsk flagg,
dels att medeladldern pd den svenska handelsflottan
under det senaste decenniet dkat, vilket inneburit

att kassan enligt sina bestdmmelser inte kunnat be-
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lana fartygen.

Av skeppshypotekskassans utestdende lanestock avser
60 % oceangaende bulkfartyg samt bil- och passage-
rarfdrjor, 28 % tankfartyg, huvudsakligen i europa-
trafik, och aterstdende 12 % specialfartyg. Lanta-
garna utgdrs till 60 % av Sveriges stdrsta rederier
och till 40 % av olika grupperingar inom europa-

fartsrederierna.

Hypoteksorganisationernas beladningsdndamal h&rér
fran en tid d& statsmakterna med olika instrument
styrde kreditgivningen pa ett helt annat sitt &n
vad som i dag sker. Genom metoden att i lag ange
fér wvilka &ndamal olika institut f&r lana ut medel
prioriteras dessa &ndamadl pa ett fér dagens kredit-
marknad frédmmande sdtt. Under 4&rens lopp har med
jdmna mellanrum diskussioner om hypotekinstitutens
dndamdlsbestammelser aktualiserats. Dessa diskussi-
oner har medfdrt att en viss justering av lagstift-
ningen och tilldmpningen har skett i riktning mot
en breddning av hypoteksinstitutens verksamhetsom-
raden.

2.3.3 Kreditmarknadskommitténs férslag

Kreditmarknadskommittén har i betdnkandet Fdrnyelse
av kreditmarknaden (SOU 1989:29) fdreslagit att de
nuvarande finansbolagen och kreditaktiebolagen samt
vissa allmdnna aktiebolag, som bedriver finansie-
ringsverksamhet, skall samlas under associations-
formen kreditmarknadsbolag. Den av kommittén fdre-
slagna definitionen av sadant bolag innebidr att all
tillstdndskravande finansieringsverksamhet med un-
dantag for bankverksamhet och hypoteksinstitutens
verksamheter maste bedrivas i kreditmarknadsbolag.
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Enligt férslaget skall kreditmarknadsbolagen regle-
ras i en sarskild lag, kapitalmarknadslagen. I den-
na lag kommer enligt fdrslaget &ven fondkommis-
sionsbolagen och fondhandlarbolagen att regleras.
Lagens kapitel 3 innehdller vissa gemensamma be-
stimmelser bl.a. rdrande tillstdndskrav, aktieka-
pital, firma, enhandskrediter och kreditjdv. Kapi-
tel 4 upptar presicerade rorelseregler f&r kredit-
marknadsbolagen. vid utformningen av dessa har ban-
kernas rorelseregler stdtt som fdrebild. Salunda
regleras tillatet verksamhetsomrade, forvarvsfdrbud
- av vilka det viktigaste ar aktieforvarvsfdrbud -
och undantag fra&n dessa forbud, kapitaltdckning
samt formellt sdkerhetskrav. Darutdver upptar ro-
relsereglerna s&drskilda bestammelser f6r bankdgda
kreditmarknadsbolag. Kapitel 6 innehaller bestam-
melser om tillsyn. Harav framgar att instituten

skall std under tillsyn av bankinspektionen.

Kreditmarknadskommittén har i sitt betédnkande ocksa
limnat forslag till vissa foérédndringar i hypoteks-
institutens verksamhetsfdrutsdttningar f£o6r att i
méjligaste mdn uppnd likformighet i reglerna i for-
hallande till andra kreditinstitut. Sdlunda lamna-
des forslag till nya regler om kapitaltdckning (se
nirmare avsnitt 3.4), beldningsandamal, aktiefdr-
varvsratt, sdkerhetskrav och likviditetshdllning.
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3 HYPOTEKSINSTITUTENS KAPITAL- OCH SKATTESITUA-
TION

3.1 Stadshypotek

Stadshypotekskassans eget kapital utgdrs av en re-
servfond och en kapitaltickningsfond. Dessa fonder
bildar tillsammans med den statliga garantin -
grundfonden - basen £6r kassans upplaningsritt.
Upplaning far s&ledes ske med hdgst belopp som mot-
svarar tio ganger summan av fonderna. F&r nirvaran-
de wuppgar fonderna till sammanlagt ca 25,2 miljar-
der kr. och upplaningsrdtten salunda till ca 252
miljarder kr, varav vid utgéngen av augusti 1989 ca
220 miljarder kr. hade utnyttjats.

Enligt 15 § stadshypotekslagen skall kassans be-
hallna Aarsvinst avsdttas till reservfonden. N&r
denna uppgdr till lagst ett belopp som svarar mot
en procent av kassans skulder far kassan av sin
arsvinst bevilja stadshypoteksfdrening bidrag utan
aterbetalningsskyldighet och gdra avsdttning till
kapitaltdckningsfonden. Uppgdr reservfonden till
tvd procent av kassans skulder f&r kassan anvinda
vinstmedel f6r syfte som hdnger samman med kassans
dndamal.

En stadshypoteksfdrenings eget kapital utgdrs av en
sakerhetsfond, som &r motsvarigheten till kassans

reservfond, och en kapitaltickningsfond. Enligt
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33 § stadshypotekslagen skall fdrenings behallna
&rsvinst avsdttas till sdkerhetsfonden. N&r denna
uppgar till en procent av fdreningens skulder far
avsdttning gdras till kapitaltackningsfonden.

Utéver det kapitalkrav som salunda uppstédllts pa
reservfonden/sikerhetsfonderna gé&ller ett kapital-
krav avseende kapitaltdckningsfonderna. Av 34 §
stadshypotekslagen framgar att kassans och fore-
ningarnas kapitaltdckningsfonder tillsammans skall
uppgad till l&gst ett belopp som motsvarar samman-—
lagt dels fyra procent av foreningarnas fordringar
med inteckningssidkerhet som ligger mellan 75" och
85 % av den belanade egendomens uppskattningsvérde,
dels atta procent av féreningarnas fordringar med

pantsdkerhet i bostadsratt.

Medel som har avsatts till kassans och fdreningar-
nas kapitaltickningsfonder far anvéndas endast for
dverfdring till reservfonden resp. sdkerhetsfonder-

na.

Betraffande den skattemdssiga behandlingen av re-
servfonden/sékerhetsfonderna géller fdljande. En-
ligt 2 § 8 mom. 8 st. lagen (1947:576) om statlig
inkomstskatt f&r kassan gdra avdrag foér belopp som
avsitts till reservfonden, om avsdttningen &r n&d-
vandig for att uppbringa fonden till ett belopp som
svarar mot tvd procent av kassans skulder. Pa mot-
svarande satt far forening gdra avdrag for avsatt-
ning till s&kerhetsfond intill dess fonden uppgar
till tva och en halv procent av fdreningens skul-
der. Dessa avdragsmdéjligheter for avsdttning till
reservfond/sdkerhetsfond ersidtter kreditaktiebo-
lagens mdjligheter att gdra avsdttning till védrde-
regleringskonto f£6r utlaning.
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Fram till ar 1985 behandlades dessa avdrag som tax-—
eringsmdssigt definitiva och sdledes inte bara som
avdrag som gav upphov till en skattekredit. Genom
en lagdndring ar 1985 inférdes en &terfdringsregel
(2 § 8 mom. 9 st. lagen om statlig inkomstskatt).
Enligt denna gdller att om reservfonden/sdkerhets-
fond satts ned skall ett belopp motsvarande ned-
sdttningen aterfdras till beskattning, under férut-
sdttning att f6r fondavsdttningen medgivits avdrag
efter ar 1985, dvs. vid 1986 ars taxering eller
senare. Detta innebdr att tidigare avs&ttningar
£irll reservfonden/sdkerhetsfond har kvar sin
stdllning som formellt beskattade medel. Avsitt-
ningar efter &r 1984 har d&remot karaktiren av
obeskattad reserv, dven om avsdttningarna inte f&-
reter de drag som normalt gdller f6r obeskattade
reserver, sasom t.ex. vdrderegleringskonton. En
skillnad &r salunda att avsdttningar till vdrdereg-
leringskonton vid varje taxering &terfdrs, varefter
ny avsdttning prévas igen. Sadan dterfdring och om-
prévning sker inte fo6r Stadshypoteks fondavsitt-
ningar. En annan skillnad &r att kassans reservfond
endast kan tas i anspradk i tvd situationer; dels
som bidrag till fdrening som lidit f&rlust av viss
omfattning, dels om férlust uppkommit p& rdrelsen i
dess helhet. I det férsta fallet neutraliseras
dterfdringen genom att kassan enligt lagen (1976:
225) om avdrag vid inkomsttaxering f&ér bidrag till
hypoteksférening m.m. har ratt till avdrag vid
taxeringen fO6r bidragsbeloppet. I det senare fallet
blir den huvudsakliga effekten av en &terfdring att
kassan gar miste om det taxeringsmidssiga forlustav-
drag som annars skulle ha funnits. Denna effekt
torde emellertid inte fa nadgon stor betydelse ef-
tersom reservfonden genom nedsdttningen har nedgatt
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till mindre &n tva procent av skulderna och det
darfér vid féljande taxering finns wutrymme f46r ny

avdragsgill avsdttning.

vid utgdngen av ar 1988 uppgick kassans reservfond
till 4 064 miljoner kr. (1,98 % av skulderna), var-
av 1 640 miljoner kr. avsatts med avdragsratt efter
4&r 1984. Féreningarnas sdkerhetsfonder uppgick vid
samma tidpunkt till sammanlagt 4 933 miljoner kr.,
varav 1 928 miljoner kr. avsatts med avdragsratt
efter &r 1984. Hur stor del av fonderna som fram
till &r 1985 utgdr avsdttningar £6r vilka medgivits
avdragsrdtt vid inkomsttaxeringen &r inte kant. FOr
att kunna faststdlla detta maste man ha kdnnedom om
utfallet vid inkomsttaxeringarna under aren 1943-
1985.

F6r grundfonden, som f6r ndrvarande uppgar till 21
miljarder kr., betalar kassan en avgift pa 0,33 %.
Denna avgift behandlas vid inkomsttaxeringen som en

avdragsgill kostnad for rdrelsen.

3.2 Landshypotek

Hypoteksbankens eget kapital utgdrs av en reserv-
fond. Tillsammans med grundfonden bildar den basen
f6r berdkning av bankens upplaningsrédtt. Upplaning
f&r ske med belopp som motsvarar tio ganger summan
av fonderna. F6ér n&rvarande uppgar fonderna till
sammanlagt 2 751 miljoner kr. och uppléningsrédtten
sdledes till 27 510 miljoner kr., wvarav ca 22 000
miljoner kr. har utnyttjats.

Foreningarnas eget kapital utgdrs likaledes av re-
servfonder. I hypoteksorganisationen finns saledes
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inga kapitaltdckningsfonder.

Reglerna for avsdttning till reservfonderna och den
skattemdssiga behandlingen av dessa samt den skat-
temdssiga behandlingen av organisationen i dvrigt
motsvaras av de regler som i det féregadende redovi-
sats for stadshypoteksorganisationen.

Vvid wutgéngen av ar 1988 uppgick bankens reservfond
till 451 miljoner kr. (1,99 % av bankens skulder),
varav 136 miljoner kr. avsatts med avdragsritt ef-
ter ar 1984. Foreningarnas reservfonder uppgick vid
samma tidpunkt sammanlagt till 457 miljoner kr.,
varav 192 miljoner kr. avsatts med avdragsritt ef-
ter ar 1984. Liksom betrdffande stadshypoteksorga-
nisationen har det inte varit m&jligt att fast-
stdlla f6r hur stor del av avsdttningarna fram till
ar 1985 som avdrag medgivits vid inkomsttaxeringen.

Hypoteksbanken betalar, liksom stadshypotekskassan,
en avgift pad 0,33 % f6r sin grundfond och denna av-
gift behandlas vid taxeringen som en avdragsgill
kostnad f&6r rdrelsen.

3.3 Skeppshypotek

Skeppshypotekskassans eget kapital utgdrs av en re-
servfond, som vid utgéngen av ar 1988 uppgick till
231 miljoner kr. Liksom gédller f6r de tva dvriga
hypoteksinstituten bildar reservfonden tillsammans
med den statliga garantin bas fdr berdkning av upp-
ladningsrédtten. Denna rdtt ar f8r ndrvarande begrin-
sad till 3 980 miljoner kr., varav 2 432 miljoner
kr., inklusive garantidtaganden, har utnyttjats.
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Skeppshypotekskassan &r enligt 7 § 4 mom. lagen om
statlig inkomstskatt befriad fran inkomstskatt for
all inkomst utom inkomst av fastighet. Nagra sarsk-
ilda regler om avdragsrdtt for kassans reservfonds-
avsdattningar finns darfér inte och fonden belastas
sdledes inte av nagon latent skatteskuld.

F6r garantifonden betalar kassan en avgift pa 1 %.

3.4 Synpunkter pa de nuvarande reglerna

Av redogdrelsen i det fdregaende framgdr att hypo-
teksinstitutens skattesituation i vdsentliga avse-
enden skiljer sig fran vad som galler for de kre-
ditinstitut med vilka hypoteksinstituten konkurre-

rar.

Frdn olika hall - sdrskilt fradn de med Stads- och

Landshypotek konkurrerande kreditinstituten - har

framférts att de gdllande reglerna medfdr stora

konkurrensférdelar £f6r hypoteksinstituten. Dessa

pastadda konkurrensférdelar skulle sammanfattnings-

vis besta av

- laga skattekostnader

- lag kostnad for statlig garanti

- inget foérréntningskrav pa eget kapital; reserv-
fonder/sdkerhetsfonder ar - sdrskilt hos Stadshy-
potek - redan mycket stora pad grund av skattemds-
siga avsattningsméjligheter

- hdég kapitaltackning, eftersom fonderna kunnat
byggas upp till hdg nivd genom skattefdrdelarna.
F6r Ovriga bostadsinstitut kommer kraven pa nytt
beskattat kapital att ¢ka om kapitaltdckningsreg-

ler infors.
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Det har vidare hdvdats att dessa pastddda konkur-
renférdelar har medfdrt bl.a. foljande effekter.

- Staten far alltfdr 1&g ersdttning f8r sitt enga-
gemang i Stads- och Landshypotek. Dessutom gar
staten miste om stora skatteintdkter. Detta inne-
bar en dold subvention till vissa bostads- och
jordbrukskredittagare.

- Stadshypotekskassans och hypoteksbankens 1laga
skattekostnader (till £61jd av grundfondsavgiften
och avsdttningarna till reservfond) medfdér att
foreningarna kan ldmna krediter utan att begira
nadgon egentlig rédntemarginal, dvs. till i stort
sett samma rdnta som wupplaningskostnaden. Stora
kunder erbjuds "icke-affdrsmassiga" villkor. Fdr-
utom 1ag rdnta utbetalas (hos Stadshypotek) hela
kreditivbeloppet pa en gang, dvs. innan pengarna
behévs f6r den successiva byggnationen. Erforder-
liga s&dkerheter i fastighet under produktionen
finns darfér inte och kunden kan placera betydan-
de del av kreditbeloppet pa marknaden till fo&r-
delaktig réanta.

- Ovriga bostadsinstitut kan inte erbjuda konkur-
renskraftiga villkor och kommer d&arfér pd sikt
att slas ut, till l&ngsiktig nackdel for bostads-
kreditmarknaden och dess kunder.

- Volymexpansion &r ett "sjdlvandamal" f£o6r Stads-
och Landshypotek, eftersom ddrigenom skapas dkade
méjligheter att gb6ra avdragsgilla avsdttningar
till eget kapital (reservfonden) som i sin tur
utgdr del av grunden f6r upplaningsratten.

Mot vad sdlunda anfdrts har fran Stadshypoteks sida
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anférts foljande.

- Hittills har Stadshypotek i sin verksamhet haft
mycket hdgre kapitalkrav &n de konkurrerande in-
stituten. Den statliga grundfondgarantin befriar
inte Stadshypotek fran krav pa eget kapital i
fonderna. De egna reserv- och sdkerhetsfonderna
skall wuppgd till minst 2 % av upplaningen och
darutdver krdvs det sdrskilda avsdttningar till
kapitaltackningsfond £fo6r all utladning mot pant-
brevssdkerhet over 75 % av fastigheternas upp-
skattningsvarde och f6r bostadsrdttslan.

- Hos de bankdgda instituten ar kravet pad eget ka-
pital effektivt mycket lagre, eftersom fdrmanliga
koncernregler har gdllt hittills. Dotterbolagets
upplaningsratt kan sadledes tillgodoses genom ga-—
rantier wutstdllda av moderbanken och for dessa
garantier krdvs i banken endast 8 % kapitaltdck-
ning. Eftersom dotterbolaget far arbeta med en
upplaningsmultipel av 50, betyder det f&r koncer-
nen som helhet att kapitalkravet reduceras till
0,16 %. Nagon motsvarighet till Stadshypoteks
sdarskilda kapitalkrav f6r viss utlaning finns i
praktiken inte hos kreditaktiebolagen.

- Att de flesta av de bankdgda bostadsinstituten
har 1l&dgre konolideringsgrad &n Stadshypotek a&r
ett faktum, men fdrklaringen ligger i helt andra
faktorer d&n de som pastatts. En orsak ar helt en-
kelt att koncernméséiga overvdganden anda fram
till nu gjort att bankerna valt att wundvika en
stor kapitaluppbyggnad i dotterbolagen. Bolagen
har i och f6r sig uppvisat mycket god ldnsamhet,
men deras vinster har pa olika sdtt (koncernbi-
drag, provisionsbetalningar, garantiavgifter)
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kunnat Overfdras till moderbanken, som i sin tur
alltid haft resultatregleringsméjligheter att ut-
nyttja. Alternativt har vinsten ldmnats i form av
utdelning, som 6kat bankens beskattade egenkapi-
tal. For flera av de nyare instituten far det
ocksd konstateras att expansionen i relativa ter-
mer varit extremt snabb, med flerdubbling av 1l&-
nevolymen pa nagra fa ar. Det ligger i sakens na-
tur att detta leder till en anstrédngd kapitalsi-
tuation.

Pastaendet att Stadshypoteks avgift f6r den stat-
liga garantin &r f6r lag och innebdr en subven-
tion bygger pad felaktiga jamfdrelser. N&r ett
annat bostadsinstitut har bankgarantier i sin
upplaningsbas far uppléaningen Skas med 50 gdnger
garantibeloppet. Hos Stadshypotek ger den stat-
liga garantin bara rédtt att ©ka upplaningen med
10 ganger garantibeloppet. Stadshypoteks avgift
om 0,33 % motsvarar alltsa samma kostnadsbelast-
ning som en avgift om 1,65 % i ©&6vriga bostads-
institut’.

Det 4&r en felsyn att h&dvda att det inte stdlls
krav p& forrantning av det egna kapitalet i
Stadshypotek. Tillvdxten stdller hela tiden krav
pad en Okning av kapitalet och i sjdlva verket har
fondkraven hittills varit hogre f8r Stadshypotek
an fo6r de konkurrerande instituten. Det &r rik-
tigt att Stadshypotek inte har nagot utdelnings-
krav, men & andra sidan kan Stadshypotek inte
heller fa kapitaltillskott utifradn. Kapitalupp-
byggnaden maste alltsd komma helt fr&n egna

vinster.
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3.5 Kreditmarknadskommitténs och den s.k. kapital-
tackningsgruppens forslag samt regeringens

stdllningstagande

Kreditmarknadskommittén foreslar i sitt betdnkande
(SOU 1988:29) att hypoteksinstitutens upplanings-
rattsregler skall ersattas med kapitaltdckningsreg-
ler pa motsvarande satt som gdller for bankerna.
Det fodreslas att hypoteksinstitutens fonder skall
ligga till grund £o6r berdkning av kapitalbasen.
Darvid skall den skattemdssiga avdragsrdatten for
avsdttningar till reservfond/sdkerhetsfond slopas
och dessa fonder renodlas till att enbart bestd av
beskattat kapital vilket fullt ut skall fa inrdknas
i kapitalbasen. De sdrskilda kapitalkraven pa dessa
fonder foreslads slopade. Vidare foreslas att hypo-
teksinstituten ges samma mojlighet som andra kre-
ditinstitut att gdra avsattningar till varderegle-
ringkonto vilka avsdttningar till 40 % skall fa& in-
ga 1i kapitalbasen. De sdrskilda kapitaltdacknings-
fonderna hos Stadshypotek skulle darmed bli obehd&v-
liga och féreslads darfdér avskaffade. Vidare fore-
slds betraffande Stadshypotek och Landshypotek att
centralorganet och de lokala fdreningarna i resp.
organisation skall betraktas som en koncern i kapi-

taltdckningshédnseende.

Ndar det gdller avsattningar till reservfond/sdker-
hetsfond konstaterar kreditmarknadskommittén att
instituten kunnat bygga upp sina fonder med obe-
skattade medel, vilket havdats wutgdra en konkur-
rensfordel i foérhdllande till andra kreditinstitut.
Kommittén har Overvagt olika méjligheter att elimi-
nera den pastddda konkurrensolikheten, daribland en
avskattning av fondavsdttningar som gjorts fram
till A&r 1985, men darvid funnit det tveksamt om en
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sadan &atgard &r foérenlig med regeringsformen och
bl.a. darfdr avstadtt fran att lidgga ett saddant £8r-
slag. Kommittén har ocksd 6verviagt att i kapital-
tdckningshdnseende 4&s&dtta de aktuella fondavsitt-
ningarna ett ingdngsvidrde pa 50 %, vilket ungefar-
ligen skulle motsvara vad fonderna skulle uppgatt
till om beskattning hade skett. Med anledning av
att en sadan atgdrd enligt av kommittén utfdrda
berdkningar inte skulle ge effekt f&rrin tidigast
in pa 2000-talet har kommittén emellertid avstatt
fran ett saddant férslag.

Betrdffande de statliga garantifonderna foresléar
kreditmarknadskommittén att dessa skall f4 1ingd i
kapitalbasen intill ett belopp som motsvarar fem
ganger reservfonden. Samtidigt konstaterar kommit-
tén det olyckliga i en utveckling som innebdr en
uttunning av kapitalbasen genom att i densamma in-
rdknas garantier som inte motsvaras av inbetalade
belopp. Mot bakgrund hirav och da upplaningsritts-
reglerna f6reslas ersatta med kapitaltdckningsreg-
ler, ifragasédtts om inte de statliga garantifonder-
na bdr avvecklas i takt med att utestdende 13an f&r-
faller till inl6sen. Fér det fall fonderna skall
finnas kvar anser kommittén att instituten sjdlva
bdr kunna bestdmma om institutet &r i behov av ga-
rantiférbindelser och fér dessa bdr en marknadsmis-—
sig garantiavgift utgd, vilken skulle faststillas
genom férhandlingar mellan resp. institut och re-
geringen.

Den s.k. kapitaltdckningsgruppen har i Ds 1988:70
anpassat kreditmarknadskommitténs férslag till det
férslag som lagts av Cooke-kommittén. For hypoteks-
institutens vidkommande inneb&dr gruppens forslag

att 50 % av vdrderegleringskonton som tillskapats
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genom transformering av reservfonder/sdkerhetsfon-
der och genom framtida bokslutsdispositioner skall
f& 1ingd i kapitalbasen. Vidare skall avsdttningar
till reservfond/sikerhetsfond fdre ar 1985 fa& inga
i denna bas. Diaremot skall inte nadgon del av de
statliga garantifdrbindelserna f& medrdknas.

I prop. 1989/90:43 om kapitalkravet i banker och
andra kreditinstitut har regeringen pa grundval av
ovan redovisat utredningsarbete, fdreslagit enhet-
liga kapitaltickningsregler for banker, finansbo-
lag, fondkommissionsbolag, kreditaktiebolag och hy-
poteksinstitut och att ddrvid kapitalkravet avpas-
sas till en internationellt accepterad l&égsta niva.
For hypoteksinstitutens vidkommande innebdar for-
slaget att nya kapitaltdckningsregler tillkommer.
Den foreslagna anpassningen av dessa regler till
internationella krav innebdr bl.a. att de statliga
garantifdrbindelserna inte far beaktas vid beré&k-
ning av kapitalbasen. Vidare skall hypoteksinsti-
tutens obeskattade fondbelopp utan omvandling till
varderegleringskonto behandlas pa samma satt som
dessa, dvs. det primdra kapitalet kommer att besta
av beskattade fondavsdttningar, 70 % av obeskattade
fondavsattningar, dvs. avsdttningar som gjorts med
stéd av 2 § 8 mom. 8 st. lagen om statlig inkomst-
skatt, samt 70 $ av véarderegleringsreserv for obli-

gationer.

vasentligen skdrpta krav stdlls vad avser fastig-
hetskreditgivningen. Kapitalkravet foér léan till
kontors-, affdrs- och jordbruksfastigheter kommer
f8r hypoteksinstituten att hdjas fran tva till atta
procent. F&r bostadsfastigheter hdjs kapitalkravet
till fyra procent. Aven for skeppshypotekskassans
verksamhet kommer kapitalkravet att héjas till atta
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procent. Generellt kan sdgas att hypoteksinstitut-
ens verksamhetsfdrutsdttningar vdsentligen paverkas
av fdrslaget. Institutens kapitalbaser kan emeller-
tid vidgas genom utgivning av férlagslan. Harigenom
borde Stadshypotek och Skeppshypotek klara de
skdrpta kraven. For Landshypotek &r diremot méjlig-
heten att utge fdérlagslan otillricklig fdr att kla-—
ra kapitalkraven.

Forslaget fdreslés trdda i kraft den 1 januari Ar
1990 med ett succesivt genomfdrande av kraven fram
till utgéngen av &r 1992.

3.6 Férslaget fran utredningen om reformerad fére-

tagsbeskattning

I det nyligen avgivna bet&nkandet SOU 1989:34, har
utredningen om reformerad féretagsbeskattning fdre-
slagit genomgripande fdrdndringar av den svenska
foretagsbeskattningen, innebdrande bl.a. sdnkt
skattesats och breddningar av skattebasen. Fdr ban-
ker och andra finansiella fdéretag féreslas att de
nuvarande stora méjligheterna att gdra avsdattningar
till obeskattade reserver, knutna till innehavet av
lanefordringar, obligationer, valutor m.m., slopas.
De finansiella foretagen ges dock r&tt att schab-
lonmdssigt ta upp fordringar p& allminheten till
99 % av summa anskaffningsvidrden och de far i lik-
het med andra fdretag ré&tt att gdra avsattningar
till den nya skatteutjdmningsreserven, den s.k.
SURVEN, baserad pa fdretagets beskattade egna kapi-
tal, om maximalt 30 %. De fdr&ndrade skattereglerna
innebdr en G6kad skattebelastning f&6r de finansiella
féretagen. Med hanvisning till hypoteksutredningen
har wutredningen om reformerad féretagsbeskattning
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dock inte 1l4atit fdrslaget till fordndrade avdrags-
regler och infdrandet av SURVEN f&r de finansiella

foretagen omfatta hypoteksinstituten.
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4 INTERNATIONELL OVERSIKT

4.1 Allmant

Kreditinstitut vilka har en med Stads- och Landshy-
potek liknande organisation och verksamhet finns i
de flesta med Sverige jamfdrbara linder. Liksom de
svenska hypoteksinstituten har dessa institut ofta
uppkommit genom att midnniskor med ett gemensamt in-
tresse slutit sig samman f&r att organisera anskaf-
fandet av kapital f8r visst &ndamdl. Det har da of-
ta varit frdga om kapital fo6r bostadsbyggande eller
viss naringsverksamhet. I Sverige d&r &ndamdlsbe-
stdmmelserna £8r hypoteksinstitut begrdnsade till
bostdader, 1lantbruk och rederindring medan det i
andra ldnder ofta finns ett flertal andra &ndamal.

De institut som i Norge, Danmark och Finland mest
liknar Stads- och Landshypotek brukar benimnas re—
alkreditinstitut. De definieras som institut vilka
bedriver kreditgivning mot sikerhet i fast egendom
och som vanligen lanar wupp kapital genom obliga-
tionsutgivning.

De nordiska realkreditinstituten har olika roller
och marknadsandelar i de olika linderna. I Norge
finns det nio realkreditinstitut och i Danmark och
Finland fem resp. Aatta. I Sverige finns fdrutom
Stads- och Landshypotek fjorton bostads- eller
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jordbruksfinansierande kreditinstitut. Medan de
svenska hypoteksinstituten &r marknadsledande pa
sina resp. omraden &r de norska och finska real-
kreditinstitutens marknadsandelar relativt sma.
Diaremot har de danska realkreditinstituten en cent-
ral roll pa den danska kreditmarknaden och &r den

marknadens klart stdrsta langivare.

Aven i andra lénder vilka &r jamfdrbara med Sverige
och har en 1liknande struktur pa kreditmarknaden
finns motsvarigheten till de svenska hypoteksinsti-
tuten. Genomgadende fér dessa ar att de ofta &r
mycket stora aktdrer pd resp. marknad och darmed
marknadsledande. 1Inte sdllan regleras deras ver-
ksamhet av speciallagstiftning vilket ger dem s&ar-
skiljande verksamhetsfdrutsdttningar. Dessutom an-
viands ofta denna kategori av institut av statsmak-
terna i de olika linderna for att styra kreditfdr-
sérjningen till prioriterade sektorer av samhdllet.

4.2 EG-direktiv

Fragan om den svenska kreditmarknadens och de
svenska kreditinstitutens fdrhadllande till utlédnd-
ska marknader och aktdrer samt den i Ovrigt tillta-
gande internationaliseringen har pad senare ar suc-
cessivt Okat i betydelse. Den £f6r ndrvarande mest
aktuella och vasentliga fragan i detta avseende ar
Sveriges forhallande och instdllning till det in-
tensiva harmoniseringsarbetet inom EG. Detta arbete
dr grundat pa ett detaljerat tidsprogram o rabll.ak
dtgirder p& det finansiella omradet och avser att
férverkliga planerna pa en inre marknad inom EG
fr.o.m. A&r 1993. For detta &ndamadl har ett flertal
direktiv och férslag till direktiv tagits fram och
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antagits. H&r skall 1l&mnas en sammanfattning av
EG:s antagna resp. fGéreslagna regler avseende kre-
ditinstitut.

EG:s grundldggande regler om ratt till etablering
aterfinns i Romfdérdraget fra&n &r 1957 och innebar
att inskrédnkningar for rattssubjekt i en medlems-
stat att fritt etablera sig p& en annan medlems-
stats omrade skall avvecklas under en 6vergangstid.
Etableringsfriheten skall omfatta r&tt att bilda
och driva fdretag p& de villkor som vardlandets
lagstiftning féreskriver £6r sina egna rattssub-
jekt. Det &r endast féretag som redan &r etablerade
i EG som har en obligatorisk r&tt till etablering
av dotterbolag och filialer.

Romfdérdraget innehé&ller ocksd regler om tjénstefri-
het. Aven inskrédnkningar p& detta omrade skall suc-
cessivt avvecklas.

EG-domstolen fastslog i avgdranden &ar 1974 att
6vergangstiden i frdga om etablerings- och tjdnste-
frihet 1l6pte ut fr.o.m. 4r 1970 och att en medlems—
stats lagbestédmmelser som stdr i strid hirmed &r o-
férenliga med Romfdrdraget.

Darefter gick integrationsarbetet langsamt till
dess man i bdrjan av 1980-talet dvergav tankarna péa
en langtgaende harmonisering av nationella regel-
system och i stdllet kom att betona principen om
Omsesidigt godk&nnande av skilda regler. Jamsides
férdes da idén fram om hemlandskontroll av kredit—
institut.

I Jjanuari 1985 lade EG-kommissionen fram ett prog-
ram vars nyckelord var "Europa utan grinser". I
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juni samma ar kom vitboken om "fullbordandet av den

inre marknaden".

I vitboken uttalar Kommissionen att det bdr vara
mojligt att underlatta utbytet av finansiella
tjanster inom EG och att darvid utgad fréan en mini-
miharmonisering av regler (sdrskilt med avseende pa
auktorisation, tillsyn, reorganisation och likvida-
tion) som bas for medlemsstaternas Omsesidiga er-
kinnanden av vad var och en av dem gér fdr att
skydda allmdnhetens intressen samt att en sadan
harmonisering borde védgledas av principen om hem-
landskontroll.

P& senare tid har EG-Kommissionen framhallit prin-
cipen om ensamauktorisation. Om ett kreditinstitut
givits auktorisation i ett enskilt EG-land, skall
denna auktorisation vara tillrdcklig foér att berat-
tiga institutet att etablera filialer och i dvrigt
erbjuda tjénster inom hela EG-omradet. Principen om
ensamauktorisation bygger p& medlemsstaternas omse-
sidiga godkdnnande av védsentliga verksamhetsregler
och fortroende for den etableringskontroll som ut-

ovas.

sammanfattningsvis kan sdgas att den inre marknaden

£f6r kreditinstitut skall férverkligas genom EG-reg-

ler som prdglas av féljande huvudtankar:

- Omsesidigt erkdnnande av medlemsstaternas regel-
system,

- hemlandskontroll och

- samordning av fundamentala etablerings-, verksam-
hets- och tillsynsregler.

Nar det galler hypoteksinstituten faller dessa un-
der EG-definitionen av kreditinstitut och omfattas
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darfér i princip av ett flertal direktiv och f&r-
slag till direktiv rdrande banker och andra kredit-
institut. Verksamheten bedrivs dock helt inom de
nationella grédnserna. Det har inte ansetts realis-
tiskt att harmonisera de mycket varierande natio-
nella reglerna fér hypoteksl&neverksamhet. I stil-
let foéreslds att ldndernas resp. regelsystem skall
erkdnnas Omsesidigt, &dven om ett visst system star
i strid med inhemsk reglering. Varje medlemsstat
skall auktorisera hypoteksinstitut att bedriva
verksamhet &ven i andra medlemsstater. Staterna
skall ocksa avskaffa alla restriktioner f£&r hypo-
teksinstitut med huvudkontor i andra medlemsstater
att bedriva verksamhet i resp. land. Verksamheten
skall alltsad kunna bedrivas antingen genom filial
eller, Over grédnserna, fradn hemlandet. Diremot
skall en medlemsstat 6vergdngsvis alltid f& kriva
att lanetransaktionerna inom det egna landet sker i
dess valuta.

Tillsynen av hypotekslaneverksamheten utanfér hem-
landet skall inledningsvis tillkomma inspektions-
myndigheten i det land d&r filialen finns eller ut-
landsverksamheten bedrivs men det finns langtgdende
planer pa utbyggnad av hemlandskontrollen.

Auktorisation av ett kreditinstitut far enligt di-
rektivfdrslag inte ges med mindre fdretaget har ett
startkapital om minst 37 miljoner kr. Innan aukto-
risation sker skall tillstdndsmyndigheten underrit-
tas om vissa fysiska och juridiska personer som di-
rekt eller indirekt har ett &dgande som representer-
ar 10 % eller mer av kapitalet eller réstetalet i
foretaget. Tillstandsmyndigheten skall bedéma sada-
na personers lamplighet. Bestdmmelsen om &garkont-
roll syftar till att motverka oldmpliga bankkon-
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struktioner. Agarkontrollen gédller saval fysiska
som juridiska personer och tillstandsmyndigheten i
ett enskilt land kan vidgra att godta vissa koncern-
forhallanden. S&rskilt tillstand skall enligt for-
slag inte kunna krdvas foér filialer till kreditin-
stitut med huvudkontor i ett annat EG-land.

Sirskilda bestdmmelser uppstdlls i fraga om aukto-
risation av ett dotterbolag till kreditinstitut i
tredje land och om tillstadnd f&ér ett sadant fdretag
att forviarva andelar i ett EG-institut i saddan om-
fattning att institutet blir ett dotterbolag. Den
myndighet som far in en ans8kan om s&dant tillstand
skall informera savdl tillsynsmyndigheten i dvriga
EG-stater som Kommissionen. Inom tre méanader fran
mottagandet av informationen skall Kommissionen un-
derséka om alla kreditinstitutioner i EG-omradet
atnjuter reciprok behandling vad gédller etablering
av dotterbolag eller fdrvédrv av participationer i
det aktuella landet. Kommissionen skall i fdrekom-—
mande fall ldmna forslag om l&mpliga atgdrder for

att uppna reciprocitet.

Ett kreditinstitut, som av tillstandsmyndigheten i
sitt hemland auktoriserats att wutfdra alla eller
vissa tjdnster, upptagna i en sarskild lista, skall
ocksd ha ratt att utfdra dessa tjanster i Ovriga
medlemsstater, oberoende av om tjdnsterna &ar till-
latna f&r institut som &r auktoriserade i vadrdlan-
det. Verksamheten kan bedrivas genom filial eller
genom tillhandahadllande av tjénster Sver grédnserna.

Tillsynen av kreditinstitut och av deras dotterfd-
retag, vilka i egenskap av finansiella institut far
bedriva verksamhet inom EG, skall handhas av myn-
dighet i hemlandet. Vdrdlédndernas myndighet skall
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dock ha tillsyn med avseende p& likviditetsh&llning
och pd genomfdrandet av penningpolitiska Aatg&rder.

Om ett vardland far vetskap om att ett utlandskt
institut genom sin filial eller verksamhet i &vrigt
agerar pd ett sdtt som stdr i strid med inhemska
bestdmmelser, motiverade av hédnsynen till det all-
ménnas bédsta, skall foéretaget anmodas att upphdra
med sadan verksamhet. Om rédttelse ej sker skall
hemlandets tillsynsmyndighet wunderrdttas £&r in-
gripande. I vissa undantagsfall skall v&rdlands-
myndigheterna kunna gripa in direkt. Beslut om in-
gripanden i fall som nu ndmnts skall alltid kunna
6verklagas till domstol i det 1land dir besluten
fattats.

4.3 Ombildningsmodeller

I detta avsnitt skall ndgra modeller f&r ombildning
till aktiebolag redovisas. Avsnittet inleds med en
beskrivning av hur tre lé&nder dppnat mdjligheten
for sparbanker att bli aktiebolag. Didrefter behand-
las bolagsbildningen av de engelska Building Socie-
ties och slutligen beskrivs ombildningen av det &m-
sesidigt &dgda forsdkringsbolaget Trygg-Hansa sakro-
relse.

4.3.1 Sparbanker

Sparbanker finns i de flesta l&nder och utgdr en
sdrskild associationsform. En sparbank har inga
dgare och ingen har heller r&dtt att f& del i ban-
kens vinst. Oftast saknar en sparbank mdjligheter
att anskaffa externt kapital och deras rdrelsereg-
ler &r vanligen mer begrdnsade &n andra bankers. De
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senaste Aarens starka expansion av de finansiella
marknaderna har i madnga lédnder inneburit att spar-
bankernas kapitalsituation blivit mycket anstréngd.
I flera linder, inklusive Sverige, fodrs mot denna
bakgrund diskussioner om sparbankernas framtida f£6-
retagsform och deras eventuella ombildning till ak-
tiebolag. Diskussionerna har kommit olika léangt i
olika lander. I ndgra fall har lagstiftaren Oppnat
méjligheten att lata en sparbank ombildas till ak-
tiebolag. Skilda modeller har valts men det genom-
gdende motivet f8r ombildning har varit kapitalfdr-
sdrjningsbehovet, vilket ansetts f4 sin bdsta 10s-
ning genom ombildning till aktiebolag.

Nedan skall kortfattat redovisas vilka modeller som
diskuterats och valts i Danmark, Osterrike och
Storbritannien. Liknande tankegadngar finns i sa
gott som samtliga vasteuropeiska ldnder.

4.3.1.1 Danmark

I syfte att ge de danska sparbankerna nya méjlighe-
ter att forstdrka kapitalbasen Gppnades i mitten av
1970-talet genom lagstiftning tva véagar, dels genom
mdjligheten att emittera garantifondbevis och dels
genom ett kapitaltillskott liknande de svenska ban-
kernas ratt att till viss del inrdkna fdrlagskapi-
tal i kapitalbasen.

Dessa Aatgarder tillgodosag sparbankernas behov av
kapital fram till mitten av 1980-talet. Efter in-
gdende interna diskussioner och utredningar inom
den danska sparbanksrérelsen beslutades i juni 1987
att sparbankerna skulle arbeta fér att pa vissa
villkor f& mdéjlighet att ombilda sig till aktiebo-
lag.
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Sparbankerna sjdlva uppstdllde vid denna tidpunkt
ett antal krav/férutsédttningar f6r bolagsbildning:

1. Befintliga reserver skall inte avkastningsméds-
sigt eller pa annat s&tt tillfalla aktiedgarna.

2. Det egna kapitalet som finns vid ombildningen
skall overfdras till det nya aktiebolaget men
konstruktionen skall vara sadan att aktiedgarna
inte skall kunna till&dgna sig kapitalet i form
av avkastning eller vid likvidation.

3. Garantier for en mycket bred aktiespridning.
4. ROostratten skall vara begrédnsad.

5. Overgdngsregler som garanterar en smidig anpass-—

ning.

Folketinget antog i december 1988 en proposition i
damnet som innebar att lagandring vidtogs sa& att
méjlighet Oppnades for de danska sparbanker som s&
onskar att ombilda sig till aktiebolag. Lagidndring-
en tradde i kraft den 1 januari 1989 och erbjuder
tvd alternativa l8sningar.

Bada alternativen fdrutsétter att den sparbank som
planerar att bli bolag bildar ett aktiebolag och
for detta bolag erhaller tillstdnd att driva bank-
verksamhet. N&dsta steg i de b&da alternativen &r
att sparbanken uppldses utan likvidation och fusio-
neras med aktiebolaget.

I det ena alternativet tillskapas hdrefter en stif-
telseliknande fond som erhadller de aktier sparban-
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ken fatt som betalning for Overlatelse av rdrelsen
till bolaget. Fondens aktieinnehav motsvarar vdardet
av sparbankens reserver. Den enda uppgift fonden i
praktiken har &r att forvalta aktierna, och for det
fall dessa ger utdelning, &terinvestera utdelningen
i nya aktier i bolaget. Fonden har inget allmdnnyt-
tigt &ndamdl men kommer i fall av konkurs eller
likvidation att utdelas till allmdnnyttigt och val-
gérande &ndamdl. Den leds av en styrelse bestaende
av minst fem ledaméter, varav flertalet vdljs ur
aktiebolagets styrelse. Hérigenom tillfdrsdkras att
fonden och aktiebolaget fortsdttningsvis betraktas

som en enhet.

Den andra alternativa ombildningsmodellen lagstif-
taren erbjuder de danska sparbankerna innebdar, att
i stédllet for uppréttandet av en stiftelseliknande
fond, aktiebolaget ges mdjlighet att i samband med
ombildningen tillskapa en bunden sparkassereserv
som motsvarar vardet av det kapital sparbanken
tillskjutit bolaget. Sparkassereserven har en sdr-
stdllning som innebdr att vid konkurs eller likvi-
dation aktiekapital och 6vriga reserver tas i an-
sprak foére sparkassereserven samt att, f6r det fall
verksamheten upphdr, sparkassereserven skall anvdn-
das fo6r allminnyttigt och védlgbérande é&ndamal. Re-
serven skall arligen uppskrivas med 10 % pa den del
av vinsten som inte atgar for att tédcka tidigare
ars forluster. Avsikten &r att sparkassereserven
successivt skall minska sin andel av aktiebolagets

samlade reserver.

Oavsett vilket alternativ en sparbank vdljer fdérut-
sitter lagstiftaren att det i samband med en om-
bildning eller en kort tid darefter kommer att
emitteras aktier i bolaget till kunder, medarbet-
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are, institutionella placerare och allmdnheten.
Dessa aktier kommer att pa sikt bli noterade pa
Kopenhamns fondbérs.

4.3.1.2 Osterrike

Den 1 januari 1987 trddde en ny bank- och kredit-
marknadslag i kraft i Osterrike. Lagen innehdller
fér sparbanker bland annat mdjlighet att ombildas
till aktiebolag. Lagens utformning i frdga om ak-
tiebolagisering av sparbanker beror pd en uttalad
malsdttning fran den Osterrikiska regeringen att
alla banker med en balansomslutning Sverstigande ca
5 miljarder svenska kronor bér bedriva verksamheten
i aktiebolagsform.

De Osterrikiska sparbankerna har - liksom sparbank-
erna i Sverige - ca 30 % av marknaden (inldning).
Sparbanksstrukturen skiljer sig emellertid fran den
svenska da den, liksom i Danmark, domineras av tva
stora sparbanker. Darefter f&ljer 3-4 medelstora
sparbanker medan 6vriga 120 sparbanker &r sma och
lokala.

Ar 1979 fick de ©&6sterrikiska sparbankerna legala
mojligheter att bedriva samma verksamhet som af-
farsbankerna. Den praktiska konsekvensen har, lik-
som i andra ldnder, blivit att s&drskilt de stérre
sparbankerna har volymmdssigt och rérelsemdssigt
allt mera kommit att likna affdrsbankerna och att
ddrmed gradvis fragan om riskkapitalfdrs6rjningen
for sparbankerna blivit fokuserad.

Lagstiftningens m6jlighet f6r sparbankerna att ldsa
riskkapitalfdrsérjningen genom att Sverfdra verk-
samheten till aktiebolagsform finns, som inled-
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ningsvis antytts, i den nya lagstiftningen. Ombild-
ning till aktiebolag maste foregas av ett kvalifi-
cerat majoritetsbeslut av styrelse och huvudmén.
Efter beslut fadr alla sparbanker oavsett storlek
ombildas till aktiebolag. Sjdlva ombildningen kan

sammanfattas i féljande punkter.

1. Efter att banken bolagiserats overfdrs aktierna
i bolaget i sin helhet till ett holdingbolag
vars syfte ar att bedriva aktiefdrvaltning samt
allmi3nnyttig verksamhet. Holdingbolagets aktie-
innehav gdr inte att Overlata.

2. Holdingbolaget har saledes ingen &gare. Det
"4gs" av den tidigare sparbankens intressenter,
dvs. av kommunen om sparbanken &r kommunal och

av "sig sjalv" om sparbanken &r oberoende.

3. Holdingbolaget och aktiebolaget kan ha gemensam
ledning men maste inte ha det. Ledning av hol-
dingbolaget r&knas inte som "huvudsaklig yrkes-
verksamhet", vilket mdojliggér att ledningen for
aktiebolaget och holdingbolaget kan sammanfalla.

4. Det egna kapitalet i aktiebolaget kan fdrstdrkas
genom en emission till allmdnheten. Holdingbola-
gets aktier maste dock alltid utgdéra minst 51 %
av aktiekapitalet och svara f6r en rdstmajori-
tets

En av de stdrsta Osterrikiska sparbankerna har of-
fentliggjort planer pa att konvertera till aktie-
bolag enligt den nya lagstiftningen. Ombildningen
beriknas ske vid utgangen av ar 1990.
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4.3.1.3 Storbritannien

Under 1950- och 1960-talen Okade gradvis konkurren-
sen pa den brittiska kreditmarknaden. Sparbankerna
hade i jamforelse med sina konkurrenter inskrénkt
handlingsfrihet och en anpassning till de nya for-
hallandena var nédvdndig. Genom en fdrédndrad lag-
stiftning i bdrjan av 1970-talet mdjliggjordes ett
vdsentligt bredare produktutbud och vidare tillkom
en clearingbank och en central styrelse for samtli-
ga brittiska sparbanker. Denna institutionella for-
dndring kom senare att visa sig ha mycket stor be-
tydelse f&ér sparbankernas framtida utveckling. Allt
sammantaget medverkade till att sparbankerna mot
slutet av 1970-talet och bérjan av 1980-talet tog
tillbaka en del av de marknadsandelar som tidigare
férlorats. F6r nédrvarande har de dock endast ca fy-
ra procent av marknaden (inlaning).

Nya problem f6r de brittiska sparbankerna uppdaga-
des under 1980-talet. Samordningen i den nya cent-
rala styrelsen var tr6g och svdrbearbetad. Den all-
mdnna avregleringen Gkade konkurrensen och dartill
kom samordningsstrdvandena inom EG. Trots dessa om-
standigheter framstod kapitalfdrsdrjningsfrdgan som
det viktigaste problemomr&det. De brittiska spar-
bankernas enda metod att fdrbattra kapitalbasen var
vinstavsdttningar. Denna inskrédnkta handlingsfrihet
tillsammans med starka krav p& fdrdndring och d&ir-
med pa stora investeringar gjorde att kapitalan-
skaffningsfragan fokuserades.

Parallellt genomfdrdes under 1980-talets bdérjan en
omfattande fusionsverksamhet inom de brittiska
sparbankerna. De drygt 70 sparbanker som funnits i
bérjan av 1970-talet reducerades &r 1980 till 16.
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Ar 1983 togs de slutgiltiga stegen och i dag finns
endast fyra sparbanker kvar.

Den brittiska sparbanksrdrelsen liksom &dven landets
regering har arbetat for att méjliggbra £f6r spar-
bankerna att 6vergd till aktiebolagsformen. Denna
process inleddes ar 1984 genom en skrivelse fran
sparbankerna och en regeringsdeklaration om att ut-

arbeta en proposition i &mnet.

En viktig frdga i detta sammanhang var vem som &gde
de brittiska sparbankerna. Eftersom skilda meningar
fanns krédvdes en juridisk process for att dgarfra-
gan skulle l8sas. Processen slutade i Gverhuset ar
1986 och regeringens uppfattning, att ingen kan an-
ses vara dgare av en brittisk sparbank, segrade.
Hirefter 1ag védgen Oppen for sparbankernas ombild-
ning till bolag.

ombildningen inleddes med att ett holdingbolag bil-
dades, vilket kom att regleras av befintlig aktie-
bolagslagstiftning. Holdingbolaget har wunder sig
ett antal heldgda finansiella dotteraktiebolag.
Bland dessa finns de tidigare fyra sparbankerna som
nu ombildats till fyra bankaktiebolag.

Intentionerna for den nya holdingbolagsgruppen var
att fullfélja den gamla traditionen av en bank for
privatpersoner och att férhindra &gandekoncentra-
tion. Vidare dnskade man att i nagon form ha kvar

den regionala fdrankringen.

Under hoésten 1986 genomfdrdes den vdlplanerade ak-
tieemissionen. Det d&r den stdrsta emissionen som
dittills genomfdrts i Storbritannien och under kort
tid tecknade omkring var tionde person i landet sig
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f6r aktier. Nar emissionen var avslutad kvarstod ca
tvd miljoner aktiedgare vilka tillsammans betalat
in 1,3 miljarder pund.

Sparbankernas kunder, anstdllda och deltagare i
bankernas pensionssystem erbjéds aktieteckning med
200-10 000 aktier per person. Varje aktie kostade
0,5 pund. Né&mnda kategorier garanterades till-
delning av tecknade aktier.

Agarkoncentration har fdrhindrats genom att ingen
kan dga mer &n fem procent av aktierna under de fem
férsta aren efter emissionen. Direfter skall ingen
kunna kontrollera mer &n femton procent av aktieka-

pitalet och ddrmed rdsterna.

Det har ocksa bildats en fond med regional f&rank-
ring. Fonden &ger fem procent av aktierna i koncer-
nen men saknar rdstrédtt. Arligen gérs en avsdttning
till fonden motsvarande en procent av en tredjedel
av nettovinsten. Fondens och de regionala fondernas
dndamal &r att stddja allménnyttiga och valgdrande
andamal.

Strukturfdrdndringen av de brittiska sparbankerna
har varit mer radikal &n i ndgot annat land. P&
ndgra fa ar har hela sparbanksverksamheten omorga-
niserats och omstrukturerats, fdretagsformen har
dndrats och verksamhetsfidltet har drastiskt utvid-
gats.

4.3.2 Building Societies
De institut i Storbritannien som mest liknar de

svenska hypoteksinstituten &r Building Societies.
Det finns omkring 140 sddana institut. En del av
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dem har mycket stor balansomslutning och ett riks-
tiackande kontorsndt, medan andra har en blygsam
verksamhet inom ett litet geografiskt omrdde. Buil-
ding Societies kan sdgas vara Omsesidigt dagda fas-
tighetsfinansierande organisationer. De skiljer sig
fran de svenska hypoteksinstituten pa avgdrande
punkter. Det mest sdrskiljande &r deras breda verk-
samhetsomrdde, vilket innefattar bland annat inla-
ning fran allmdnheten. Insdttarna i ett Building

Society anses vara &dgare av institutet.

I samband med den genomfdrda avregleringen av den
engelska kapitalmarknaden har Building Societies i
jamférelse med andra institut varit begrdnsade vad
gidller verksamhetsomradet. Detta har lett till att
de tappat marknadsandelar och framtvingat lagand-
ringar som ger dem &kade méjligheter till nya akti-
viteter. I vissa fall har dessa &dndringar inte an-
setts tillrdckliga utan ytterligare krav pa forand-
ringar av lagstiftningen och institutens verksam-
hetsfdrutsdttningar har uppstdllts bl.a. f6r att de
nya kraven pa kapitaltédckning skall kunna uppfyl-
las.

Trots genomférda lagdndringar, vilka tillgodosag
Building Societies krav, har nagra av dem nu pa
allvar overvagt att 6verge den Omsesidigt &dgda £06-
retagsformen och ombilda sig till aktiebolag. Det
nidst stdrsta institutet, Abbey National, har redan
genomfdrt aktiebolagsbildning.

Férutsdttningar f6r aktiebolagsbildning tillkom ge-
nom lagidndring i bdrjan av ar 1988. I fdrarbetena
till denna lagdndring uppstdlls tre grundfdrutsatt-
ningar f6r bolagsbildning. F6r det forsta maste det
finnas ett starkt forankrat stéd f6r en ombildning
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bland insdttare och l&ntagare. Vidare maste ombild-
ningen genomfdras sd& att alla behandlas rattvist
och slutligen skall satsningen vara serids och
langsiktig, innebdrande bland annat att upparbetat
kapital skall stanna kvar i organisationen.

Nar det gdller stdodet bland medlemmarna f6r en om-—
bildning uppstdller lagen krav pd dels att en majo-
ritet av lantagarna skall résta f&ér en ombildning
till aktiebolag, dels att tre fjdrdedelar av ins&dt-
tarna skall rdésta for ombildning och dels att minst
en femtedel av samtliga insdttare skall delta i

denna omrdstning.

Som ovan ndmnts &r det &nnu sa ladnge bara Abbey Na-
tional som genomfdrt en ombildning till aktiebolag.
Detta innebdr att institutets verksamhet fortsdtt-
ningsvis regleras av banklagstiftningen och att
ddrmed helt nya fdrutsdttningar Sppnats £o6r kapi-
talanskaffning och breddning av verksamheten.

F6r att en aktiebolagsbildning skall f4 genomfdras
krdavs saledes ett starkt stdéd frdn savidl lantagare
som insdttare. Nar Abbey National skulle genomféra
ombildningen erbjdd man i samband med omrdstningar-
na lantagare och insédttare gratisaktier i det nya
bolaget. Aven anst&dllda fick gratisaktier. F&r att
vara berdttigad till dessa gratisaktier krdvdes att
en lantagare hade ett 1&n av minst 100 pund, att en
insdttare hade en medlemsandel av minst 100 pund
eller att en anstdlld innehaft tj&nst under en viss
minimitid. Varje person som uppfyllde ndgot av des-
sa krav fick sig tilldelat 100 gratisaktier till
ett sammanlagt vdrde av omkring 120-160 pund. For
det fall nagon person var bdde lantagare, insdttare
och anstdlld fick denne 300 gratisaktier till ett
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vidrde av omkring 360-480 pund.

I samband med aktiebolagsbildningen erbjdds de tre
kategorierna en riktad nyemission, innebdrande att
de p& férmadnliga villkor kunde teckna ytterligare
aktier i det nybildade bolaget. Genom detta fdrfa-
rande kom Abbey National att kraftigt forstdrka sin
kapitalbas s& att bolaget foér en tid av flera ar
inte behdver vidtaga ytterligare atgarder £for att
anskaffa riskkapital.

Ombildningen av Abbey National till bolag antas ha
tagit en hel del resurser i ansprdk f0r organisa-
tionen och det finns som ndmnts flera exempel pa
Building Societies som valt att bli kvar i den gam-
la foretagsformen. Det avgbrande synes vara vilken
strategi instituten har f6r framtiden; om de vill
fortsdtta med sin relativt smala verksamhet eller
om de fdéredrar att bredda verksamheten och eventu-
ellt &ven bli aktiva i andra lander. Det senare al-
ternativet fa&r anses fdrutsdtta en ombildning till

aktiebolag.

4.3.3 Trygg-Hansa

Det svenska fdrsdkringsbolaget Trygg-Hansa sakrd-
relse ombildades vid &rsskiftet 1988,/1989 fréan att
ha varit ett Omsesidigt &gt forsdkringsbolag till
att drivas i aktiebolagsform. Detta innebar att den
overviagande delen av de forsdkringstagare som hade
vanliga sakfdérsdkringar foér privatpersoner och for-
donsdgare automatiskt blev aktiedgare i det nybil-
dade bolaget Trygg-Hansa Holding AB.

Sakférsdkringsrdrelsen drevs tidigare i ett moder-
bolag i form av dmsesidigt bolag, vilket formellt
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innebar att fdrsdkringstagarna var bolagets &gare.
Moderbolaget, Hansa Omsesidig sakfoérsdkring, hade i
sin tur fyra dotterbolag fdr olika typer av sakfdr-
sdkringar. Trygg-Hansa ansdg att den omsesidiga bo-
lagsformen var otidsenlig och mindre limpad fdr da-
gens forsdkringsverksamhet. Darfdr besléts i juni
1988, vid ordinarie bolagsstdmmor i berdérda bolag
inom koncernen, att hela sakfdrsidkringsrérelsen
skulle omorganiseras och i framtiden drivas i ak-
tiebolagsform. Motiven f6r en sddan férdndring var
att aktiebolagsformen Gkar méjligheten till kapi-
talanskaffning, att en framtida bdrsintroduktion
medf8r en fortldpande védrdering av foretaget och
att en dndrad organisationsform och bdrsintroduk-
tion leder till en vitalisering av verksamheten som
kommer att paverka hela fdrsdkringsmarknaden. P&
bolagsstdmmorna betonades att som férutsdttningar
fér en aktiebolagsbildning skulle gdlla att férsik-
ringstagarna skulle ha fortsatt kontroll och infly-
tande, att konsolideringskapitalet skulle hallas
intakt, dvs. att inget kapital fick limna f&rsik-
ringsrérelsen, samt att regeringen medgav befrielse
fran statlig inkomstskatt och utskiftningsskatt som

skulle kunna uppkomma vid omorganisationen.

Ombildningen genomférdes i flera steg och inleddes
med att tvad av de fyra dotterbolagen likviderades
efter att samtliga tillgangar och skulder dverfdrts
till moderbolaget Hansa Omsesidig sakfdrsdkring.
Ndsta steg var att moderbolaget tillsammans med det
tredje dotterbolaget, Hansa Trafik, och livf&rsidk-
ringsbolaget i koncernen bildade Hansa Holding AB.
Dérefter kopte holdingbolaget moderbolagets aktier
i det fjdrde dotterfdretaget Hansa Foretag AB och
genomfdrde ett namnbyte p& detta bolag till Hansa
Forsdkrings AB. Moderbolaget och dotterbolaget Han-



96

sa Trafik Overl&it hirefter samtliga sina tillgdngar
och skulder till Hansa Forsdkrings AB med undantag
av sina aktieinnehav i Hansa Holding. De bada Omse-
sidiga bolagen, moderbolaget Hansa Sakfdrsdkring
och dess dotterbolag Hansa Trafik, kom efter dessa
dtgidrder att som enda tillgédng ha aktier i holding-
bolaget. Sista steget i avvecklingen av de Omsesi-
diga bolagen var att likvidera dessa och i form av
premiedterbetalning fordela tillgangarna mellan
deldgarna, dvs. foérsakringstagarna i resp. bolag.
Fo6r att erhdlla en hdg konsolideringsgrad i Hansa
Forsdkrings AB avslutades ombildningen med att hol-
dingbolaget lamnade ett aktiedgartillskott.

omkring en miljon fdrsdkringstagare berdrdes av bo-
lagsombildningen. De som den 28 september 1988, da-
gen for de extra bolagsstdmmorna, var fdrsdkrings-
tagare i Hansa Sak och Hansa Trafik var berdttigade
att delta i aktietilldelningen. Antalet aktier som
varje forsdkringstagare erhdll, bestdmdes med ut-
gangspunkt i dennes andel av summan av de fem se-
naste Arens totala premieinbetalningar.

Genom aktiebolagsbildningen blev det nya bolaget
Trygg-Hansa Holding AB, métt i antalet aktiedgare,
Sveriges stdrsta aktiebolag med cirka en miljon ak-
tiedgare. Som en jamférelse kan ndmnas att Volvo
och S-E-Banken har «cirka 170 000 resp. 150 000

aktiedgare.
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5 OVERVAGANDEN OCH FORSLAG

5.1 Allmdnna motiv f6r en f6rdndring av hypoteks-

institutens organisationsform

Mitt wuppdrag innefattar en samlad Oversyn av hypo-
teksinstitutens organisation och verksamheter samt
av de foérfattningar som rdr instituten. Denna Over-
syn bor enligt mina direktiv ske med utgangspunkt i
de radikalt fdérdndrade forutsdttningar som nu rader
f6r verksamheter pa kreditmarknaden. Vidare b&r en-
ligt direktiven utredningsarbetet vara inriktat pa
att frédmja fdrutsdttningarna f6r en effektiv kon-
kurrens pa denna marknad.

Mitt mdl &r att astadkomma en moderniserad organi-
sationsform f6r hypoteksinstituten som gdr det méj-
ligt f6r dessa institut att verka och utvecklas ef-
ter sina egna forutsdttningar pa en avreglerad kre-
ditmarknad.

En utgangspunkt 4&dr darvid att kapitalkraven for
svenska kreditinstitut kommer att anpassas till de
normer som gdller utomlands och framfdér allt inom
EG. Dessa krav maste da ocksa gdlla fo6r hypoteksin-
stituten, om de skall kunna dra nytta av uppléaning
pd en internationaliserad kreditmarknad och mdta
konkurrens fran utlédndska institut. En anpassning
av kapitalkraven for hypoteksinstituten till wvad
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som kommer att gdlla f6r andra, savdl svenska som
utliandska kreditinstitut dr darfér ocksa nddvéndig
fran konkurrensneutralitetssynpunkt. I prop.
1989,90:43 om kapitalkravet i banker och andra
kreditinstitut har regeringen ocksa foreslagit
sddana kapitaltdckningsregler.

De nya kapitaltdckningskraven medfdr i och £f6r sig
att hypoteksinstituten kommer att behdva fdrstérka
sina kapitalbaser. Om instituten i framtiden skall
bibehdlla eller flytta fram sina positioner pa en
expanderande kreditmarknad &r det ocksd av detta
skdl noédvandigt att Oppna méjligheter till for-
stdarkning av kapitalbasen.

Hittills har staten dels i princip garanterat in-
stitutens wuppléning, dels pa olika sdtt bidragit
till institutens grundkapital och dels reglerat
deras upplaningskapacitet. Sa&dana insatser fran
statens sida &r dock i princip ofdrenliga med ut-
gangspunkten konkurrensneutralitet pd kreditmark-
naden, i vart fall om inte staten betingar sig en
marknadsmidssig ersdttning for sina garantier och en
marknadsmdssig avkastning pa insatt kapital. Fort-
satta dtaganden fran statens sida pa marknadsmdssi-
ga villkor innebdr emellertid att staten i framti-
den direkt skulle engagera sig i nadgot som ndrmast
paminner om bankverksamhet. Tillskott av kapital pa
marknadsmidssiga villkor innebdr ocksd en aktiv pla-
ceringsverksamhet frdn statens sida, som f&r att te
sig rimlig m&ste kunna grundas p& nagot ndringspo-
litiskt eller kreditpolitiskt motiv. Sadana motiv
kan knappast anféras och aterfinns inte heller i
mina direktiv. Inte heller ter det sig rimligt att
staten skulle med férbiseende av konkurrensneutra-
litetsaspekter pad icke marknadsmdssiga villkor in-
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féra subventioner for vissa sektorer inom kredit-

marknaden.

Dagens reglering av hypoteksinstituten har histo-
riska rétter. P4 en reglerad kreditmarknad med kre-
ditransonering var det ocksa rimligt att statens
inflytande garanterades i institutioner som i mangt
och mycket fungerade som statens instrument for
fordelning av krediter pa sektorer. I detta system
reglerades dven rantemarginaler och nagon méjlighet
f6r instituten att styra sin 1lonsamhet eller upp-
stdalla avkastningskrav fanns knappast.

Det naturliga synsdttet pa dagens kreditmarknad &r
att hypoteksinstituten mot bakgrund av generella
kapitaltdckningskrav sjdlva har att visa sin kre-
ditvdrdighet infdr marknaden. Detta maste ocksa
innebdra att avkastningskrav kan stdllas pa verk-
samheten. I samband med externt tillskott av kapi-
tal till instituten kommer ocksa rimligen avkast-
ningskrav att resas.

Min wutgangspunkt dr ddrfér att de statliga garan-
tierna boér avvecklas i takt med att uteldpande ob-
ligationslan forfaller till inl&sen och att staten
inte har anledning att genom olika former av till-
skott eller garantier fdrstdrka hypoteksinstitutens
kapitalbaser eller reglera deras upplaningskapaci-
tetw

Genom sin garantigivning reglerar staten i dag ock-
sd& hypoteksinstitutens wutlaningskapacitet. Denna
utladningsreglering star inte heller i samklang med
konkurrensneutralitet.

For att kunna astadkomma konkurrensneutralitet mel-
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lan olika kreditinstitut pa kreditmarknaden, &r det
enligt min mening inte meningsfullt eller ens m&j-
ligt att bygga vidare pa den organisationsform el-
ler den reglering under vilken hypoteksinstituten
nu verkar. Regelsystemet ar, i vart fall f6r Stads-
och Landshypotek, i madnga avseenden fdéraldrat och
organisationsformen som sadan inte avpassad £or
verksamheter p& en avreglerad kreditmarknad med de
innovationer som dir hela tiden avldser varandra.

Som ovan ndmnts innebdr de nya kapitalkrav som kom-
mer att stdllas pd hypoteksinstituten att dessa
maste tillfdras kapital. Inom ramen £f6r den nuva-
rande organisationsformen kan detta ske endast i
begrédnsad omfattning genom utgivning av fdrlagslan
och genom de eventuella tillskott som lantagarna
kan vara villiga att ge. Det kapital som hdrigenom
kan tillfdras hypoteksinstituten torde inte vara
tillndrmelsevis tillrdckligt £6r att instituten
skall klara de nya kapitaltdckningskraven och sam-
tidigt utvecklas pa kreditmarknaden.

Den nuvarande detaljerade regleringen av hypoteks-
instituten innebdr vidare - sdrskilt med de senaste
adrens snabba férdndringar pa kreditmarknaden - att
statsmakterna med jdmna mellanrum maste ta stdll-
ning till en rad fragor som ndrmast har karaktdren
av justeringar i bolagsordning. Detta &r inte nagon
ldmplig roll f6r statsmakterna i sammanhanget utan
sddan typ av verksamhet hér ladmpligen samman med
den statliga tillsyn som bér wutdvas i generella
former. D&rtill kommer att systemet tidsmdssigt
nmedfért férdréjningar nadr det gdller hypoteksinsti-
tutens moéjligheter att delta i utvecklingen p& kre-

ditmarknaden.
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vid oOvervaganden rorande hypoteksinstitutens fram-
tida organisationsform maste ocksa beaktas att de
skatteregler som skall gdlla f£6r hypoteksinstituten
stdr i O6verensstdmmelse med dem som statsmakterna
faststdller £fo6r liknande kreditinstitut. Den nuva-
rande sarregleringen f6r hypoteksinstituten &ppnar
fér en stdndigt pagaende debatt om huruvida dessa
institut gynnas eller missgynnas i skattemdssigt
hdnseende. Det basta sdttet att slutgiltigt astad-
komma neutralitet i beskattningshdnseende &ar att
fér hypoteksinstituten vdlja en organisationsform
som innebdr att skattereglerna sammanfaller med de
regler som.gdller f6r Ovriga kreditinstitut.

Skatteregler, kapitaltdckningsregler, rdrelseregler
och tillsynsformer m.m. d@ndras kontinuerligt. Ett
bibehdllande av nuvarande sdarstdllning f6r hypo-
teksinstituten innebdr att stdllning hela tiden
maste tas till hur dndringar i dessa h&nseenden
skall paverka instituten. Fradn denna synpunkt &r
det rimligt att Overvdga en organisationsform som
innebdr att hypoteksinstituten med automatik konti-
nuerligt underkastas de nya fdrutsdttningar som be-
slutas. H&rvid kan nagra olika modeller komma i
fraga.

5.2 Modell £f6r en ny organisationsform

I foregaende avsnitt har skdl redovisats £6r en
férandring av hypoteksinstitutens organisationsform
och den lagstiftning som reglerar dessa institut.
parvid har konstaterats att det inte &r tillré&ck-
ligt med vissa smdrre justeringar. Det kan mot den-
na bakgrund inte anses tillrdckligt att Overvaga sa

sma fordndringar som infdrandet av ett marknadsmis-
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sigt avkastningskrav pa de egna fonderna eller del
dirav, eller att avgiften f6r grundfond resp. ga-
rantifond skulle faststdllas pa rent marknadsmds-
siga villkor. Bland annat krav pa kapitaltdckning
och konkurrensneutralitet fdrutsdtter mer genomgri-

pande foérdndringar.

Ett ytterligare alternativ med mindre djupgéaende
forandring vore att behalla hypoteksinstituten som
en sarskild associationsform men att lands- och
stadshypoteksfdreningarna genom fusion gick wupp i
resp. centralt organ och till detta dverldt sin ré-
relse med tillgdngar och skulder. Dé&drmed skulle
Stadshypotek, Landshypotek och Skeppshypotek bli
tre sjalvstdndiga juridiska personer vilket kan
jamféras med de sammanlagt 33 som finns idag. En-
bart en saddan férdndring skulle medfdra vissa mdj-
ligheter till effektivisering och rationalisering.
Nir det giller institutens akuta behov av kapital
fér att uppfylla kapitaltackningskraven och kravet
pa konkurrensneutralitet, vilka &r tva tungt vdgan-
de skil for forandring, &r emellertid en sddan sam-

manslagning ingen 18sning p& problemen.

Det har redan i fdéregaende avsnitt slagits fast att
det inte &r meningsfullt att bygga vidare pa den
nuvarande organisationsformen och den reglering un-
der vilka hypoteksinstituten nu verkar. Vé&dgande
skdl talar for att inte behalla hypoteksformen som
sdrskild associationsform utan att i stdllet inord-
na hypoteksinstituten i nagon juridisk form som re-
dan finns och &r reglerad i svensk lag. De tdnkbara
alternativen &r ddrvid ekonomisk fdrening och ak-

tiebolag.

Innan dessa tva alternativ ndrmare Overvags lamnas
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i det fdljande en kortfattad beskrivning av ekono-

misk forening och aktiebolag.
5.2.1 Ekonomisk fdrening

I Sverige utgdr den ekonomiska foreningen en viktig
associationsform som kompletterar andra féretags-
former inom ndringslivet, framst d& aktiebolaget.
Totalt 4&ar for ndrvarande ca 20 000 ekonomiska for-
eningar registrerade i ladnsstyrelsernas fdrenings-
register varav ca 9 000 a&r bostadsrattsfdreningar.
De grenar av den svenska kooperationen som &r mest
utvecklade &r den allmdnna konsumentkooperationen,
lantbrukskooperationen, bostadskooperationen och
oljekooperationen. En stor del av landets befolk-
ning dr som medlemmar, kunder eller anstdllda enga-
gerade i nagon form av kooperativ verksamhet. Anta-
let medlemmar uppgadr till, inom konsumentkoopera-
tionen ca 3 miljoner, inom bostadskooperationen ca
600 000 och inom producentkooperationen, dar lant-
brukskooperationen &r den O6vervagande delen, drygt
150 000.

Ekonomisk fdrening dr liksom aktiebolag en associa-
tionsform som enligt svensk rdatt kan anvdndas utan
personligt ansvar for dgarna och medlemmarna. Gal-
lande bestdmmelser finns i lagen (1987:667) om eko-
nomiska fodreningar. Lagen trddde i kraft den 1 ja-
nuari 1988 och ersatte en lag fr&n &r 1951. Ar 1975
infdérdes en ny aktiebolagslag och som ett 1led i
fornyelsen av associationslagstiftningen kom ar
1980 en ny lag rorande handelsbolag och enkla bo-
lag. Det var darfdér naturligt att 1951 A&rs fore-
ningslag, som utformats efter ménster av da gédllan-
de 1944 ars aktiebolagslag, ar 1987 ersattes med en
mer dndamdlsenlig och modern féreningslag.
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Utmdrkande f6r en ekonomisk forening &r att den ge-
nom ekonomisk verksamhet skall frédmja sina medlem-
mars ekonomiska intressen och att medlemmarna skall
delta i verksamheten som konsumenter, leverantdrer
eller p& annat sdtt. Kravet pa deltagande i verk-
samheten ger den ekonomiska fdreningen en koopera-
tiv prdgel. Den kooperativa karaktdren markeras yt-
terligare genom att medlemskapet i princip skall
vara Oppet, genom att varje medlem som huvudregel
skall ha en rdst samt genom att utdelning av dver-
skott i huvudsak skall ske i proportion till varje
medlems deltagande i verksamheten.

Foreningslagens fdrsta paragraf slar fast att med-
lemmarna i en ekonomisk fdrening kan delta i verk-
samheten som konsumenter eller andra forbrukare,
som leverantdrer, med egen arbetsinsats, genom att
begagna féreningens tjdnster, eller pd liknande
sdtt. En férening som uppfyller lagens &ndamalsbe-
stimmelse men som driver annan a&n i lagens fdrsta
paragraf angiven verksamhet anses som icke-koopera-
tiv och utestdngs frdn méjligheten att upptrédda som
ekonomisk fdrening.

F6r vissa ekonomiska foreningar gdller s&rskilda
regler. Sa ar fallet med bl.a. bostadsrattsfdre-
ningar, sambruksfdéreningar, understddsfdreningar
och arbetsldshetskassor. I 1951 ars lag fanns en
bestimmelse som rdknade upp ett antal fdreningar
och andra juridiska personer vilka lagen inte var
tilldmplig pa. Bland de upprédknade fdreningarna
fanns de nu angivna men ocksa hypoteksfdreningarna.
I den nya fdreningslagen borttogs denna upprdkning
av undantag frdn lagens tilldmpningsomrade. Som

férklaring hartill anges i fdrarbetena att eftersom
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det av en allmdn princip féljer att speciallag tar
over allmdn lag, det &r Overflddigt att behalla
upprdakningen av undantagen i den nya fdreningsla-

gen.

Foreningslagen innehdller ocksa en definition av
vad som skall anses wutgdra en koncern i de fall
moderfdretaget wutgdérs av en ekonomisk fdrening.
Motsvarande bestdammelse finns i aktiebolagslagen.
Koncerndefinitionen tar endast sikte pa klara kon-
cernbildningar, dvs. sadana fall dar en ekonomisk
férening star i ett visst dgandefdrhdllande till
dotterfdretaget eller dar fdreningen pd nagot annat
sdtt har bestdmmande inflytande 6ver dotterfdretag-
et och en betydande andel i resultatet av dess
verksamhet. Andra grupperingar dar ekonomiska fdre-
ningar ingar omfattas alltsa inte av koncernbegrep-
pet. Sadledes reglerar inte koncernbestdmmelsen den
samverkan som fdrekommer mellan ett centralfdrbund
och flera lokala fdreningar inom en kooperativ or-

ganisationsstruktur.

For att kunna bilda en ekonomisk fdrening krdvs en-
ligt huvudregeln minst fem medlemmar. Medlemmarna
skall anta detaljerade stadgar samt vadlja styrelse
och revisorer. Stadgarna skall bl.a. ange dndamdlet
med foreningens verksamhet och verksamhetens art,
den insats med vilken varje medlem skall delta i
féreningen, grunderna for fordelningen av fdrening-
ens vinst, hur man skall forfara med fGreningens
tillgéngar n&r foreningen uppléses samt vad som
skall gdlla om forlagsinsatser skall forekomma. FOr
att en forening skall anses vara en juridisk person
och = &dga réttskapacitet skall den vara registrerad
hos lénsstyrelsen i det l&n ddr foreningens styrel-
se enligt stadgarna har sitt sate.
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Ekonomiska fodreningar dr i princip Ooppna samman-
slutningar och en medlem skall ha rédtt att ndr som
helst sdga upp sitt medlemskap och efter viss tid
f4 ut sina inbetalda medlemsinsatser. Medlemskapet
i en forening &r personligt. Det kan sdledes inte
knytas vid en fastighet, vid en rdrelse eller el-
jest nadgot som &r skilt fran personen. En annan sak
ar att det £foér att medlemskap skall beviljas en
person, kan krdvas exempelvis att han innehar en
fastighet. Fdreningslagen skiljer mellan medlemskap
och medlemsandel i en fdérening. Till medlemskapet
hdr ratten att delta i foreningens forvaltning och
att ta foreningens tjadnster i ansprédk. En medlems
andel diremot representerar rétten att lyfta vinst
som utfaller pad andelen eller belopp som svarar mot
andelen vid uttrdde ur fdreningen eller vid dennas
likvidation. Medan medlemskapet &r personligt och
inte kan Overfdras till ndgon annan kan en medlems
andel d&remot 6vergd pd eller Overlatas till annan
och sa&ledes i vart fall under kortare tid skiljas

fran medlemskapet.

Andamalet med medlemmarnas insatser &r att fdre-
ningen genom inbetalning dérav skall erhdlla medel
fér att kunna fullfélja sin i stadgarna angivna
verksamhet. Genom att betala insatsen fullgdér med-
lemmen en skyldighet f6r att vara medlem i fdre-
ningen. Ar 1984 infdrdes en mojlighet fdr ekonomis-—
ka foreningar att ta till sig riskbdrande kapital
fradn andra &n medlemmarna. Detta kan ske genom s&r-
skilda kapitalinsatser, s.k. forlagsinsatser. FOr-
lagsinsatserna ré&knas till det bundna egna kapita-
let och intar en mellanstdllning mellan medlemska-
pitalet och det l&nade kapitalet. Insatserna &r in-
te fdorenade med nagon rdstratt.
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Foreningslagen innehdller ocksa utfdrliga regler om
bl.a. en férenings ledning, stdmma, redovisning och
likvidation vilka i stort Overensstammer med Gvriga

associationsformers bestammelser.

5.2.2 Aktiebolag

Den dominerande associationsformen inom svensk in-
dustri och annan ndringsverksamhet dr aktiebolaget.
Under ar 1987 bildades 27 517 nya aktiebolag och
vid arets utgang fanns sammanlagt 315 836 aktiebo-
lag registrerade.

Den nu gdllande aktiebolagslagen (1975:1385) &r den
femte lagen i detta &mne i vart land. Lagstiftning-
en ar mycket utfdrlig och detaljerad och komplette-—
ras av ett flertal andra foérfattningar, bl.a. av
aktiebolagsfdrordningen.

Ett grundldggande drag i lagstiftningen ar att at-
skilligt rorande aktiebolag registreras i ett of-
fentligt register som f6rs av Patent- och registre-
ringsverket. Tanken med detta registreringssystem
ar att sdkra offentlighet och insyn i aktiebolagen.

Ett aktiebolag madste ha ett aktiekapital som uppgar
till minst 50 000 kr., fordelat pa aktier som skall
lyda pé& visst nominellt belopp. Detta kapital till-
skjuter de ursprungliga dgarna. Aktiedgarna svarar
inte personligen f&6r bolagets atagande och fdrplik-
telser. Borgendrer far halla sig till bolagets
tillgadngar. I syfte att sdkra borgendrernas ratt
innehaller aktiebolagslagen ett flertal regler om
inbetalning av aktiekapital och om skydd for aktie-
kapitalet. Aktiekapitalet fungerar med andra ord
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som en slags garanti for borgendrsintressena. Lagen
innebdr i detta hinseende bl.a. att aktiekapitalet
i princip inte f&r delas ut till aktiedgarna. N&ar
viss del av aktiekapitalet gatt férlorat blir bola-
get skyldigt att upphéra med sin verksamhet och

trdada i likvidation.

Aktiekapitalet i ett aktiebolag kan hdjas eller
sidnkas. HOjning av aktiekapitalet sker genom ny-
emission eller fondemission. Nyemission innebdr att
aktiedgare far gdra ytterligare inbetalningar till
bolaget mot utfdende av nya aktier. Ocksa andra é&n
aktiedgare kan ges rétt att delta i en nyemission.
vid fondemission sker inte nagon inbetalning till
bolaget, utan detta sker vanligen genom att nya ak-
tier emitteras efter det att fonderad vinst har &v-
erférts till aktiekapitalet. Inbetalning av aktie-
kapital sker oftast medelst pengar. Det kan emel-
lertid ocksd ske genom att annan egendom Sverlam-—
nas, s.k. apport. Som exempel p& apportegendom kan
nimnas rdrelser, varumdrke, patent, varulager, fas-

tigheter och aktier i andra bolag.

I ett aktiebolag skall finnas tre bolagsorgan: bo-
lagsstdmma, styrelse och revisorer. Har bolaget ett
aktiekapital pad 1 miljon kr. eller mer, skall det
dessutom finnas en verkstdllande direktdr. Bolags-
stdmman ar det dverordnade, i sista hand beslutande
organet. Alla aktiedgare har i princip ratt att
delta i bolagsstdmman. Styrelsen bestdr av en eller
flera ledamdter. Uppgdr aktiekapitalet till 1 mil-
jon kr. eller mer, mdste styrelsen bestd av minst
tre ledaméter. Styrelsen fdrvaltar bolagets angeld-
genheter. Har verkstdllande direktdr utsetts, skall
den ldpande fdrvaltningen handhas av honom och led-
ningen och férvaltningen i 6vrigt tillkomma styrel-
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F6r granskning av styrelsens och verkstdllande di-
rektdrens fdrvaltning samt bolagets rdkenskaper
skall det finnas en eller flera revisorer. Dessa
vdljs av bolagsstdmman. Revisorns kontrollfunktion
avser i fdrsta hand bolagets arsredovisning men om-
fattar i princip ocksa fortldpande granskning och
tillsyn ©Over foretagsledningens f&rvaltning. Denna
tillsyn utdévas inte bara i aktiedgarnas intresse.
Revisorerna skall ocksa 6vervaka att sddana regler
iakttas som avser att skydda andra intressen t.ex.
minoritetsaktiedgare, fordringsédgare, aktiekdpare
och det allménna.

Som framgar av det f6rut anfdérda &r aktiedgarna
delégare' i fdretagets egna kapital. Det &r vanligt
att alla aktier dédrvidlag har lika rdtt. Det fdre-
kommer emellertid ocksa att dtskillnad gdrs mellan
olika aktieslag. Olikheterna kan avse aktiernas an-
del i bolagets tillgangar och vinst. Olikheterna,
som maste framgd av bolagsordningen, bestar i de
flesta fall i att vissa aktier far foretradde fram-
f6r andra. Man brukar anvanda beteckningen prefe-
rensaktier f6r aktier med féretrdde medan de 6vriga
aktierna kallas stamaktier. Fdretrddesrdtten avser
vanligtvis rdtten till vinstutdelning. Féretriddes-
ratten till vinstutdelning kan varieras pa olika
sdtt. Ofta kombineras féretridesridtten till utdel-
ning med en bestadmmelse att preferensaktier vid bo-
lagets uppldsning har foretrddesrdtt till sitt no-
minella belopp men darutéver ingen rdtt alls. Even-
tuellt Overskott tillkommer alltsd stamaktierna en-
samma ndr bolaget uppldses. Denna typ av preferens-
aktier kan i sjdlva verket sdgas utgdra ett slags
mellanform mellan stamaktier och obligationer. I
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fraga om preferensaktier dr det vanligt att sadana
aktier har féretradesrdtt till ackumulativ utdel-
ning. Innebdrden hdrav ar att preferensaktiedgarna
har r&tt att fa ut alla fran tidigare ar resterande
féretradesberdttigade belopp innan vinstutdelning
far ske till stamaktiedgarna.

En annan atskillnad som ofta gérs mellan aktier av
olika slag avser rdstrdtten. Aven s&dana atskillna-
der maste framgad av bolagsordningen. Enligt aktie-
bolagslagen f&ar rdstrédttsldsa aktier inte férekom—
ma. Diaremot kan rdstrédtten graderas mellan olika
aktier. ROstvardet foér en aktie far dock aldrig
dverstiga tio gadnger réstvdrdet f6r en annan aktie.
Bestimmelser om olikhet i rostvédrdet infdrs ofta
f6r att garantera en viss grupp aktiedgare ett do-
minerande inflytande i ett aktiebolag.

Huvudprincipen i aktiebolagslagen &r sdledes att de
som har majoriteten av rdstrédtten ocksa bestdmmer i
bolaget. Lagen innehdller emellertid ett antal reg-
ler som syftar till att skydda minoriteten mot
maktmissbruk. Dessa bestdmmelser utgdrs av sadana
som uppstdller krav pa kvalificerad majoritet wvid
vissa beslut om &ndring i bolagsordningen. Ocksa
beslut om nedsidttning av aktiekapitalet, om lik-
vidation och om fusion med annat aktiebolag krdver
i wvissa fall kvalificerad majoritet. Varje aktie-
dgare har vidare ratt att pad bolagsstamman stédlla
fragor om bolagets angelédgenheter. Styrelsen maste
besvara dessa fragor sdvida inte ett svar skulle
skada bolaget. Slutligen kan ndmnas att en minori-
tet har viss ritt att fordra vinstutdelning och att
aktiedgare har en principiell foretradesratt att
teckna aktier nar beslut fattas om nyemission utan

apport.
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Enligt aktiebolagslagen &r aktier i princip fritt
dverlatbara. Fran denna princip gérs emellertid tva
undantag. I bolagsordningen kan ges bestédmmelser om
l8sningsrédtt for 6vriga deldgare vid overgang av
aktier. vVidare kan i bolagsordningen intas férbe-
h&ll att aktier i bolaget inte far férvirvas av ak-
tiebolag eller samfdlligheter eller av vissa slag
av aktiebolag eller andra samfidlligheter eller av
annan an svensk medborgare. Den som f8rvirvar en
aktie far ddrmed samtliga en aktiedgare tillkomman-
de rdttigheter. I princip kan ingen s&dan réttighet
dverlatas fOr sig. En aktie &r mot bolaget odelbar.

Ett bland flera f6r ett aktiebolag karakteristiska
drag jamfort med andra associationsformer &r att
deldgarna i bolaget i princip inte kan uttrida ur
detsamma. Anledningen h&rtill &r att aktiekapitalet
maste vara bundet till bolaget fdr att kunna full-
géra sin funktion av garanti gentemot bolagets
fordringsdgare. Den enskilde aktiedgaren kan dock
frigéra sig fran sitt engagemang i bolaget genom
att han Overlater sitt aktieinnehav.

Aktiebolagslagen forutsdtter i allmdnhet att aktie-
bolaget &r ett ekonomiskt och juridiskt sj&dlvstédn-
digt foretag. Det forekommer emellertid ofta att
ett ekonomiskt fdretag drivs inte som ett enda ak-
tiebolag utan som en grupp av aktiebolag (koncern).
En typisk koncern bestar av ett aktiebolag (moder-
bolaget) och ett stdrre eller mindre antal aktiebo-
lag (dotterbolag) vilka behdrskas av moderbolaget
framst genom moderbolagets aktieinnehav i dotterbo-
lagen.
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5.2.3 Mitt stédllningstagande

I mina direktiv uttalas att stadshypoteksfdrening-
arna och landshypoteksfdreningarna ndrmast ar att
likna vid ekonomiska féreningar av kooperativ ka-
raktir men att medlemmarna i en hypoteksfdrening
inte har nagra andelar i féreningen och inte heller

ndgon ratt till del i foreningens vinst.

Aven om det till det yttre fdérefaller som om hypo-
teksorganisationerna, i vart fall Stadshypotek och
Landshypotek, har vissa likheter med en ekonomisk
férening finns det vasentliga och grundlédggande
skillnader. Féreningslagen kan ségas vara en ramlag
som i princip reglerar samtliga ekonomiska fdére-
ningar medan envar av de tre hypoteksorganisatio-
nerna tillkommit genom s&drskild lagstiftning vilken
sven ersatter de detaljregler och &ndamadlsbestdm-
melser som en ekonomisk fdérening vanligtvis har i
sina stadgar. Det kan ifragasdttas om den nu gal-
lande hypotekslagstiftningens dndamdlsbestammelser
(lanerdrelse, laneverksamhet, finansiering) 4&ar i
Sverensstammelse med fdreningslagens krav och om
det kooperativa inslaget i instituten uppfyller

lagens krav.

Som ovan framgatt finns i vart fall tva vasentliga
skillnader mellan en ekonomisk fdrening och en hy-
poteksférening. For det fdrsta finns det inga ande-
lar i en hypoteksfdrening och vidare kan ingen
stilla ndgot ansprak pad del i foreningens vinst. En
lantagare blir emellertid automatiskt medlem i den
langivande foreningen. Av detta forhallande skulle
man med foreningslagens terminologi kunna h&avda att
en lantagare i en hypoteksfdrening har ett slags
personligt medlemskap men saknar all form av med-
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lemsandel. Till dessa olikheter kan ocksa laggas
Stadshypoteks och Landshypoteks unika organisato-
riska uppbyggnad dar varken de enskilda hypoteksfd-
reningarna eller det centrala organet var for sig
utgdor kompletta kreditfdretag.

Denna korta upprdkning av olikheter mellan hypo-
teksorganisationerna och ekonomiska féreningar
skulle kunna utvecklas ytterligare. Vad man kan
fastsld hédrav dr dock att organisationerna fdreter

stora olikheter med en ekonomisk fdrening.

De kreditinstitut som konkurrerar med hypoteksins-
tituten &r aktiebolag. Aven sparbanks- och fére-
ningsbanksrérelserna bedriver med hypoteksinsti-
tuten konkurrerande verksamhet i bolagsform, s.k.
kreditaktiebolag. Fran konkurrensneutralitetssyn-
punkt skulle det vara en stor fordel om &ven hypo-
teksinstituten kunde inordnas i aktiebolagsformen.
Den nu gdllande sdrregleringen ger upphov till en
stdndigt pagaende debatt huruvida hypoteksinsti-
tuten gynnas eller missgynnas i nagot hdnseende
jamfért med andra institut. Eftersom regelverket
fortgdende fordndras &dr det naturligt att hypoteks-
instituten far en organisationsform som innebdr att
de automatiskt underkastas de nya fdrutsdttningar
som beslutas f6r konkurrerande institut. Detta &r
ett bland flera skdl som talar f6r en ombildning
till aktiebolag.

Kreditmarknadskommitténs fodrslag bygger pd huvud-
principen att all finansieringsverksamhet utanfdr
banksystemet i framtiden skall bedrivas i aktie-
bolagsform. Ett forslag som innebdr att hypoteks-
organisationernas sarreglering behalls eller att

organisationerna ombildas till ekonomiska f&rening-
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ar skulle inte vara i linje med kreditmarknadskom-
mitténs principiella utgangspunkt. Ett sadant for-
slag skulle ocksad motverka den konkurrensneutrali-
tet kommittén efterstrdvat vad gdller enhetlig f6-
retagsform £f&6r finansieringsverksamhet. Mot detta
skulle eventuellt kunna hdvdas att det vore en for-
del om olika typer av foretagsformer tilldts kon-
kurrera pa samma marknad. Ett av huvudskdlen till
kravet pa férdndringar av hypoteksinstitutens or-
ganisation och verksamhetsforutsdttningar ar dock
att de olikheter i forutsattningarna som enligt
dagens reglering foreligger mellan hypoteksinsti-
tuten och konkurrerande institut maste forsvinna
eller i vart fall minimeras. Det synes vara svart
att med bibehdllen sé&drreglering eller ett fdre-
ningsalternativ kunna till fullo tillgodose kravet
p& konkurrensneutralitet.

De nya kapitaltédckningskraven medfér vasentligt
skdrpta krav pa hypoteksinstituten. For att insti-
tuten skall kunna behdlla nuvarande balansomslut-
ning krédvs i vissa fall en kraftig fdérstdrkning av
deras kapitalbas. En eventuell ombildning till eko-
nomisk fdrening innebdr for hypoteksinstitutens del
att méjligheterna att vidga kapitalbasen i prakti-
ken alltjamt &r mycket begrédnsade. En sadan fdre-
ning maste i s& fall, fdrutom egna vinster, erhdlla
nya insatser fran medlemmarna. Detta maste dock i
férevarande fall betraktas som en orealistisk 16s-
ning. Om daremot instituten ombildas till aktiebo-
lag oppnas, i vart fall pd sikt, den riskkapital-
marknad konkurrerande kreditinstitut redan nu har
tillgang till.

Ett annat skdl som talar foér aktiebolagsbildning &r

den tilltagande internationaliseringen och behovet
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for de institut som verkar pa den internationella
marknaden att ha en etablerad och for alla vdlkand
foretagsform. Om hypoteksorganisationerna helt el-
ler delvis inordnades i den reglering som géadller
fér en svensk ekonomisk fdrening kommer fdretags-
formen att vara lika okdnd for den internationella
marknaden som dagens reglering. Daremot ar aktiebo-
lagsformen den helt dominerande foretagsformen i
Europa och i 6vriga delar av varlden och har under
decennier visat sig vdl tillgodose av marknaden och
samhdllet Over tiden stdllda olika krav.

De ovan namnda omstdndigheterna visar, att oavsett
hur och i vilken omfattning en ombildning av hypo-
teksorganisationerna till ekonomiska fdreningar ge-
nomférs, flera av de grundldggande kraven f6r en
férandring inte far en tillfredsstdllande 1l6sning.
Jag anser darfor att det finns tungt vdgande skal
att ombilda hypoteksinstituten till aktiebolag och
inordna dem i den lagstiftning som reglerar liknan-
de kreditinstitut.

5.3 Hypoteksinstitutens réd@ttsliga stdllning och

dgandet i instituten

I foregadende avsnitt har konstaterats att overva-
gande skdal talar f6r att en fdrandring av hypoteks-
institutens organisationsform bér ha en aktiebo-

lagsmodell som utgangspunkt.

F6r att mera i detalj kunna utarbeta ett fdrslag
till hur en aktiebolagsmodell fo6r hypoteksinstitu-
ten skall kunna genomfdras, maste emellertid forst
stdllning tas till fragan om hypoteksinstitutens

nuvarande rattsliga status samt till fragan huruvi-
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da nagon intressent - narmast lantagare eller sta-
ten - kan tdnkas ha nagon grund fo6r ansprak pa ins-

titutens formdgenhetsmassa.

Samtliga hypoteksinstitut har erhallit sin konsti-
tution genom sarskild lagstiftning och det offent-
ligrattsliga inslaget dr betydande, dels genom re-
geringens ratt att utse styrelseledamdter och revi-
sorer, dels genom den av staten tillhandahallna
grundfonden. N&ar det gdller institutens rattsliga
stdllning och m6jligheten for intressenter att resa
ansprak pé& institutens kapital foreligger vissa
olikheter mellan de tre hypoteksorganisationerna. I
det fdljande behandlas de darfor var for sig.

5.3.1 Stadshypotek

Stadshypotekskassan och stadshypoteksfdreningarna
ar sjdlvstadndiga juridiska personer som tillkommit
genom sdrskild lagstiftning och som inte kan hanfo-
ras till nagon annan befintlig kategori av juridis-
ka personer. Ndr det gdller fdreningarna uttalas
visserligen 1 direktiven att dessa narmast ar att
jamstdlla med ekonomiska fdreningar av kooperativ
karaktdar. Uttalandet kan i och f6ér sig ha fog for
sig om man ser till fodreningarnas tillkomsthisto-
ria. De bildades saledes for att lantagarna, som &r
medlemmar i féreningarna, skulle fa battre lane-
villkor &n vad de skulle kunnat f& om de var for
sig upptagit lan pa Oppna marknaden. Medlemmarna
hade da ocksa ett solidariskt ansvar f6r fdrening-
arnas forbindelser. Sedan detta ansvar upphdrde den
1 juli 1970 och Stadshypotek numera konkurrerar pa
Oppna marknaden med andra kreditinstitut, i vilka
kundférhallandet 1 huvudsak &r detsamma som hos
Stadshypotek, har det kooperativa inslaget uttun-
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nats till att bli i stort sett obefintligt. Den en-
da egentliga aterstoden av detta inslag utgdér det
férhallandet att lantagarna formellt &r medlemmar i
foreningarna och i denna egenskap har ratt att del-
ta i och résta pad fdreningsstamma med i vissa avse-
enden begrdnsade befogenheter. 1Inte heller fore-
ningarna synes darfdr kunna hdnfdras till nagon an-
nan befintlig kategori juridiska personer.

Nagon bestadmmelse om dgarfdrhallandena i stadshypo-
teksorganisationen star inte att finna. Vid en his-
torisk tillbakablick kan konstateras att nar regle-
mentet for stadshypotekskassans fdoregangare, All-
manna hypotekskassan f6r Sveriges stdder, antogs ar
1865, de stadshypoteksfdreningar som da bo&rjade
bildas blev deldgare i kassan. Denna ordning bestod
fram till ar 1909 da fdrordningar utfdrdades f£or
stadshypotekskassan och for stadshypoteksfdrening-

ar.

Bakgrunden hdrtill var féljande. Ar 1908 hade en
kommitté tillsatts f£6r att utreda huruvida och un-
der wvilka fdérutsdttningar en hypotekskassa, &gnad
att pa ett effektivt och billigt sdtt tillgodose
fastighetskrediterna i stdderna, skulle kunna upp-
rattas. Kommittén avgav ett fdrslag till bestimmel-
ser f6r en stadshypotekskassa som i allt vasentligt
motsvarande dem som gallde for hypoteksbanken. N&r
det gdllde organisationens &dgar- och ansvarsférhal-
landen skulle saledes enligt kommitténs fdrslag
lantagarna vara delédgare i fdreningarna i f&rhdl-
lande till sina lan och féreningarna delaktiga i
kassan med ansvar for dess fo6rbindelser i forhal-
lande till sin delaktighet.

Kommittén var emellertid inte enig. En reservant
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ansdg att genom majoritetens fdrslag inte skulle
dstadkommas vad som avsetts, ndmligen att bereda
fastighetsdgare i staderna billiga lan. For att
uppnd detta var det enligt reservantens mening ndéd-
vandigt att i sa stor utstrdckning som méjligt ge
stadshypotekskassan karaktdren av statsinstitution
och darfér mdste framfdr allt hypoteksfdreningarnas
delaktighet i kassan borttagas. Om delaktigheten
kvarstod skulle kassan fa en bestdmd prdgel av en-
skild institution, vilket skulle fordyra upplaning
utomlands. FO6r att organisationens karaktdr av
statsinstitution skulle fdrstidrkas borde ocksa, en-
ligt reservanten, vid kassans likvidation eventu-
ellt overskott tillfalla staten.

I yttrande ©&6ver kommitténs forslag tillstyrkte
fullmdktige i riksbanken och riksgdldskontoret re-
servantens foérslag, eftersom detta skulle innebdra
att kassans obligationer kunde f& ett gynnsammare
mottagande pa den utldndska marknaden. Fullmdktige
erinrade dock om att ett antagande av fdérslaget in-
te fick innebdra att statens ansvarighet i négon
man Okades utdéver vad som féljde av de deponerade

statsobligationerna.

Styrelsen f6r Allmdnna hypotekskassan f6r Sveriges
stdder forklarade i yttrande att, under fdérutsatt-
ning att den av reservanten fdérordade uteslutningen
av féreningarna fran deldgarskap i kassan var av
absolut avgérande betydelse for att tillfdrsdkra
kassans obligationer den gynnsamma stdllning pd den
franska penningmarknaden som var forbehédllen stats-
papper, men endast under denna fdrutsdttning, sty-
relsen i detta avseende tillstyrkte reservantens
férslag.
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Styrelsen for Stockholms fastighetsdgarfdrening
tillstyrkte reservantens forslag medan styrelsen
fér skanska stadshypoteksfdreningen férklarade som
sin uppfattning att det svenska landshypoteksvasen-—
det inte borde tjdna som férebild for det svenska
stadshypoteksvadsendet. Fdreningen ansag att organi-
sationen skulle grundas pad sjdlvstédndiga lokalfdre-
ningar med egen upplaningsrédtt samt en fristdende
av staten garanterad centralkassa f6r den utldndska
upplaningen i vilken kassa foreningarna inte skulle
bli delé&gare.

Departementschefen anférde i fragan bl.a. fdéljande
(prop. 1909:214)

Nidr jag harefter Overgadr till att ndrmare re-
dogéra for de garantier i fraga om kassans
férvaltning, som ldmpligen bor givas, aterkom-
mer jag till fragan om statens stdllning till
samma kassa. I sadant avseende ma genast fram-
hdllas, att ju starkare kontroll staten utdvar
pd kassans verksamhet wutan att inkrdkta pa
dess sjdlvstdndiga férvaltning, desto stdrre
ar garantierna for att kassan genom sin orga-
nisation verkligen vinner den férmanliga
stdllning pa den utlédndska lanemarknaden, som
frdn alla synpunkter madste anses onskvard.

Med hé&dnsyn till det allmdnna intresse, som ar
férenat med vdl ordnade kreditfoérhadllanden for
dgarna av stadsfastigheter, forutsdtter jag
till en bdrjan, att staten, sidsom kommittén
féreslagit, vid kassans bildande sasom en kas-
sans grundfond anvisar, liksom betrédffande
allmdnna hypoteksbanken, 30 000 000 kr. i sta-
tens 3 1/2 % obligationer. Ett ekonomiskt stdd
av detta slag pafordrar naturligen, att staten
i eget intresse ocksa kontrollerar kassans
verksamhet. Fo6r sadant &ndamal kunde det ju
synas, som om en organisation efter mdnster av
allmdnna hypoteksbanken skulle vara tillfyl-
lest. S& blir emellertid icke foérhallandet, om
man i avseende a kassans laneomkostnader &ns-
kar helt utnyttja statens medverkan vid kas-
sans organisation. I de forfattningsfdrslag,
som for sadant dandamal fOr narvarande inom fi-
nansdepartementet utarbetas, har Jjag darfdr
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sokt att, utan att i verkligheten 6ka statens
risk, anordna kassan sasom en sjdlvstédndig,
under statens omedelbara vard stdlld laneans-
talt. Ett stod f6r en saddan anordning anser
jag mig finna i fullmdktiges i riksbanken och
riksgdldskontoret wuttalanden till f6rman f£or
reservantens fdrslag i &amnet.

Departementschefen sammanfattade ddrefter huvuddra-
gen i stadshypoteksorganisationen, varvid han fram-
héll att i kassan inte skulle finnas nagon deldga-

re. Férslaget antogs av riksdagen.

De redovisade uttalandena i samband med stadshypo-
tekskassans tillkomst visar klart att avsikten var
att kassan skulle vara en sjalvstandig laneinstitu-
tion, stdlld under statens omedelbara vard och att
hypoteksfdreningarna inte skulle ha nagon delaktig-
het i kassan.

Betraffande 1lantagarnas delaktighet i fdreningarna
var ddremot uttalandena inte lika klargdrande. Inte
heller av utformningen av bestdmmelserna rdrande
féreningarna torde med sdkerhet kunna utldsas om
avsikten var att lantagarna skulle vara delédgare i
féreningarna. I &dndamalsbestdmmelsen talades om
lantagarna som deldgare. I Ovriga bestdmmelser i
férordningen om féreningarna bendmndes lantagarna

emellertid medlemmar.

I den gdllande stadshypotekslagen talas enbart om
medlemsskap. Med hdnsyn hdrtill och da foérarbetena
talar emot deldgarskap, dr den rimligaste slutsat-
sen att avsikten var att lantagarna skulle betrak-
tas som medlemmar i fOreningarna och inte som del-
dgare. Lantagarna har heller aldrig uppfattats som

deldgare i féreningarna.

Sammanfattningsvis far saledes anses gadlla att sa-
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vdl kassan som fdreningarna &r att betrakta som
sjdlvdagande juridiska personer sui generis, kassan
ndrmast av stiftelsekaraktédr, med starkt offentlig-
rattsligt inslag.

Fradgan kvarstar emellertid om det &ndd kan tankas
att ndgon intressent kan anses ha grundad r&tt till
del i Stadshypoteks kapital. De intressenter det da
torde kunna bli fradga om &r n&dr det giller fore-
ningarnas kapital 1lantagarna, dvs. medlemmarna,
samt staten och ndr det gdller kassans kapital f&-
reningarna och staten.

Medlemskapet intrdder helt automatiskt f£f6r den som
beviljas ett lan i en fdrening och upphdr lika au-
tomatiskt ndr ladnet inldses. Medlemskapet ir sdle-
des inte fdrbundet med ndgon insats frdn léntagar-
ens sida och denne har inte nagon andel i fdrening-
en eller del i dess kapital. Medlemskapets enda in-
nebdrd &r numera att medlemmarna har ratt att delta
i och rosta pd fdreningsstidmma med i vissa avseen-
den begrdnsade befogenheter. Medlemskapet i sig kan
darfdér knappast grunda rdtt till del i Stadshypo-
teks kapital.

Eventuella ansprdk fran medlemmarnas resp. fdéren-
ingarnas sida skulle kunna té&nkas grundas pa& att
medlemmarna har erlagt forvaltnings- och fondbidrag
till fodreningarna, vilka i sin tur erlagt s&dana
bidrag till kassan. Vidare skulle kunna hidvdas att
féreningarnas ansvar for kassans férbindelser och
medlemmarnas tidigare ansvar for fdreningarnas f£o6r-
bindelser skulle utgdra grund f6r ansprdk pa del i
kapitalet.

Forvaltnings—- och fondbidragen far emellertid anses
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utgéra en kostnad foér krediterna och kan knappast
sdgas ge upphov till ett ansprak pa langivarens,
dvs. kassans resp. foreningarnas kapital. Det skul-
le i och fér sig kunna ténkas vara ett skdlighets-
krav att medlemmarna resp. fdreningarna, som genom
sina fondbidrag bidragit till uppbyggnaden av fon-
derna, har ett ansprdk pd dessa. Fonderna har emel-
lertid byggts upp under en mycket lang tid och till
stdorsta delen med hjdlp av bidrag fran andra &n dem
som nu ar medlemmar. Det kan darfor inte anses vara
ett skdlighetskrav att de nuvarande medlemmarna el-
ler féreningarna far del av kapitalet vid en om-
bildning av Stadshypotek till aktiebolag.

Inte heller det fram till &r 1970 g&dllande solida-
riska ansvaret foér fdreningarnas férbindelser torde
kunna aberopas av medlemmarna som en grund f8r rétt
till del i fdreningarnas kapital. Det solidariska
ansvaret &r nirmast att jadmstdlla med en borgen och
f6r sa&dan utgar inte ersdttning om inte annat har
avtalats. De medlemmar som hade ett solidariskt an-
svar fér fdreningarnas férbindelser fick dock en
indirekt ersattning genom billigare 1lan, eftersom
uppléningen kunde ske pa battre villkor &n vad som
skulle varit fallet utan den sdkerhet som det soli-
dariska ansvaret innebar. I vart fall framstar det
inte som rimligt att detta ansvar skulle kunna
grunda ansprdk pa féreningarnas kapital fran nuva-
rande medlemmar, av vilka de flesta aldrig haft na-

got sadant ansvar.

Det anfdrda leder till slutsatsen att nagot ansprak
pad Stadshypoteks samlade kapital inte kan - vare
sig p& rattslig grund eller skdlighetsgrund - resas

fran medlemmarnas eller fdreningarnas sida.
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Fragan ar da om sadant ansprdk kan resas frdn sta-
tens sida. Stadshypoteksorganisationen har tillkom-
mit genom beslut av riksdagen och regleras av en
sdrskild 1lag och reglemente som faststdllts av re-
geringen. Vidare har staten ett inflytande i Stads-
hypotek genom att regeringen utser tre av ledamd-
terna i kassans styrelse, daribland ordfdrande och
vice ordfdrande, samt revisorer fo6r granskning av
styrelsens fdrvaltning och kassans rdkenskaper.
Staten har ocksa ett indirekt inflytande i fdre-
ningarna genom att kassan utser en ledamot i dessas
styrelser samt en av revisorerna.

Namnda omstdndigheter - den sdrskilda forfattnings-
regleringen och den offentligrattsliga prédgeln -
torde emellertid inte, i wvart fall inte ensamma,
kunna aberopas till stéd for ett statligt ansprdk
pd del i Stadshypoteks kapital.

Daremot kan diskuteras om inte den av staten till-
handahdllna grundfonden utgér grund £6r statligt
ansprak. Staten har ju alltsedan organisationens
tillkomst stdllt garanti f6r kassans forbindelser.
Grundfonden, som haft en stor betydelse for kassans
méjligheter till billig upplaning, utgér emellertid
ndrmast en statlig subvention till viss typ av upp-
ldning. Detsamma gdller de sdrskilda skatteregler
som tillskapats fo6r hypoteksinstituten och for vil-
ka tidigare redogjorts (kapitel 3). S&dana statliga
subventioner kan normalt inte grunda ratt fo6r sta-
ten till del i det subventionerade féretagets kapi-
tal. Ser man dessutom till den historiska bakgrund-
en till organisationens tillkomst och de uttalanden
som gjordes i samband dédrmed (prop. 1909:214), vil-
ka entydigt ger vid handen att avsikten var att
tillskapa en sjdlvstdndig laneanstalt, kan det
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knappast h#&vdas att staten har ett berdttigat an-
sprdk att gdra gdllande.

Slutsatsen blir darfor att inte heller staten, vare
sig pa rattslig grund eller skdlighetsgrund, kan
resa direkt anspradk p& del i Stadshypoteks f&rmé-
genhetsmassa och sdledes inte kan fa del i det ak-
tiekapital som uppstdr vid en aktiebolagsbildning.

Med hiansyn till det starka statliga engagemanget i
stadshypoteksinstitutionen och den avgdrande roll
som staten pd olika s&tt haft i verksamheten allt-
sedan kassans tillkomst, bdr det emellertid ankomma
pa statsmakterna att besluta om hur det samlade ka-
pitalet i Stadshypotek i framtiden skall fdrvaltas.
Inte minst utformningen av organisationens likvida-
tionsbestammelser ger ett stéd harfér. Enligt dessa
bestdmmelser &r det sdlunda regeringen som beslu-
tar, inte bara om likvidationen och férfarandet
diarvid, utan ocksd om hur nettotillgangarna skall

anvandas.

Statsmakterna bor diarfdr genom lagstiftning kunna
férfoga Over det kapital som ackumulerats inom
Stadshypotek. Detta bér emellertid mot bakgrund av
vad som ovan sagts i &garfragan inte kunna ske ge-
nom att statsmakterna ensidigt forklarar kapitalet
vara statsegendom eller O&verlater kapitalet till
Stadshypoteks lantagare.

Fran konkurrensneutralitetssynpunkt och £f&ér att
uppnd effektivitet pa kreditmarknaden dr det ndd-
vandigt att ldénsamhets- och avkastningskrav stdlls
pd kapitalet i Stadshypotek.

Stadshypotek bildades ursprungligen av lantagare
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som slét sig samman f6r att underlitta anskaff-
ningen av kapital till bostadsbyggande nir Sverige
urbaniserades. Det avkastningskrav som d& stilldes
kan sdgas vara liktydigt med sa billiga krediter
som mdjligt. I dag, med mycket v&l utvecklade fi-
nansmarknader, som prdglas av hard konkurrens, &r
situationen férédndrad. Alla kan i dag f& sina ka-
pitalbehov tillgodosedda till marknadsrdnta inom
ramen for de sdkerheter som kan presteras. Lanta-
gare i Stadshypotek vdljer att ladna d&r endast om
det dr bdst och billigast. Nagon annan typ av bind-
ning till organisationen f6ljer heller inte av da-
gens medlemskap.

Férhadllandet mellan Stadshypotek och dess lantagare
skiljer sig sadledes i praktiken inte fran relatio-
nen mellan kreditinstitut med andra foretagsformer
och dess léntagare. Onskemdl om bittre kreditvill-
kor tar sig slutligen uttryck i byte av kreditgiva-
re, inte i krav pd organisationen. F&r att Stadshy-
potek skall kunna utvecklas effektivt och affirs—
mdssigt krdvs darfér att avkastningskrav pa organi-
sationen stdlls via &dgandet.

P& en relativt liten kapitalmarknad som den svens-—
ka, dar antalet aktérer med noédvandighet blir be-
grédnsat, &r det angeldget att framja konkurrensen
mellan kreditinstituten. Stadshypotek har under
lang tid verkat pd bostadskreditmarknaden och vita-
liserat denna del av kreditmarknaden med nya inst-
rument. Historiskt sett kan Stadshypotek sdgas ha
verkat som en garant f8r prispressande konkurrens
ndr det gdller bostadskreditgivningen. Det &r dir-
fér vésentligt att Stadshypotek kan bibeh&llas som
en stark och sjédlvstdndig aktdr pa bostadskredit-
marknaden. Agandet bér d&arfér konstrueras si att
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stadshypotek kan ges langsiktiga och stabila férut-
sattningar f&ér sin verksamhet. Det naturliga &ar da
att kassan, sedan rdrelsen i kassan och fdreningar-
na Overlamnats till ett aktiebolag, fortlever i
stiftelseform med uppgift att langsiktigt bibehalla
sitt aktieinnehav i det nybildade bolaget. stiftel-
sen bdr resa avkastningskrav pa sitt aktiedgande.

5.3.2 Landshypotek

Hypoteksbanken och landshypoteksfdreningarna ar
liksom stadshypotekskassan och stadshypoteksfdre-
ningarna var f8r sig sjdlvstandiga juridiska per-
soner, som erhdllit sin konstitution genom sarskild
lagstiftning och som lika 1lite som kassan och
stadshypoteksfdreningarna torde kunna inordnas i

n&gon annan stdrre kategori juridiska personer.

I férhallande till Stadshypotek fdreligger emeller-
tid en védsentlig skillnad genom att landshypoteks-—
lagen innehdller direkta bestdmmelser om dgandet i
Landshypotek. S&lunda utsags direkt i 2 § landshy-
potekslagen att hypoteksbankens deldgare utgdrs av
landshypoteksfdreningar och i 33 § samma lag att
lantagare i fdrening &r deldgare i féreningen. Det
talas saledes inte om medlemskap utan om deldgar-
skap. Enligt uttryckliga bestdmmelser i landshypo-
tekslagen (30 och 60 §§) far emellertid bankens
resp. fdreningarnas reservfonder komma deldgarna
tillgodo endast genom ldttnad i lanevillkoren en-
ligt s&rskilt beslut som fattas pa deldgarsamman-—
komst resp. foreningsstémma. Sadant Dbeslut far
fattas endast i den m&n reservfonden &verstiger tva
procent av bankens resp. fdreningens skulder. Del-
dgandet innebdr séledes inte samma ratt till avka-

stning eller andel i kapital som &r fallet i en
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ekonomisk férening.

Redan i 1861 &ars forordningar om hypoteksbanken och
hypoteksfdéreningar stadgades att hypoteksférening-
arna var deldgare i hypoteksbanken och lantagarna
deldgare i foreningarna. Fdrarbetena till 1861 &rs
férordningar ger emellertid inte ndgon klargdrande
ledning £6r tolkningen av deldgarbegreppet. Det kan
dock ndmnas att 1858 ars finanskommitté, som arbe-
tat fram foérordningarna, starkt betonade att cent-—
raliseringen av upplaningen till hypoteksbanken in-
te fick rubba de befintliga hypoteksfdreningarnas
sjdlvstédndighet.

Utéver den diskussion om &dgandefragan som fdrdes i
samband med stadshypotekskassans tillkomst, visar
ocksa vissa olikheter i fdrhdllande till Stadshypo-
tek att det dr fradga om ett verkligt deldgarskap i
Landshypotek. S&lunda har deldgarna en skyldighet
att till foéreningarna erligga - fdrutom fdrvalt-
nings- och fondbidrag - det belopp som krivs fér
att foreningen skall kunna fullgdra sin skyldighet
att erldgga forvaltnings- och fondbidrag till ban-
ken. Vidare har banken inte - i motsats till stads-
hypotekskassan - befogenhet att utfdrda anvisningar
fé6r foreningarnas verksamhet. Slutligen fortjénar
namnas att likvidationsbestdmmelserna i landshypo-
tekslagen ger vid handen att, till skillnad fran
vad som gdller for Stadshypotek, regeringen inte
har befogenhet att besluta om likvidation eller om
hur nettotillgadngarna darvid skall anvdndas. Rege-
ringens beslutander&dtt omfattar endast sjdlva fér-
farandet i samband med likvidationen.

Mot bakgrund av lagtext och férarbeten &r det svart
att komma till annan slutsats &n att det &r fraga
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om verkligt deldgarskap i Landshypotek och att fo-
reningarnas &gande i banken star i proportion tild
storleken pa deras lan. Jag har darfér tagit detta
som utgdngspunkt fér mina fortsatta dvervaganden
nir det gidller landshypoteksorganisationen.

Lantagarna resp. fdreningarna har saledes i egen-—
skap av deligare ett grundat ansprak pa del i foér-
mdgenhetsmassan i Landshypotek och pa de aktier som
uppstdr ur en ombildning av landshypoteksorganisa-
tionen till aktiebolag.

5.3.3 Skeppshypotek

Liksom de 8vriga hypoteksinstituten &r skeppshypo-
tekskassan en sjdlvstdndig juridisk person som
tillkommit genom sirskild lagstiftning.

Kassan &r narmast att betrakta som en statlig lane-
institution. Staten utser samtliga styrelseledamd-
ter och styrelsens férvaltning prévas av regering-
en. Lantagarna har inte n&got direkt inflytande pa
verksamheten utan endast en mdjlighet att begdra
sammantridde f£&r granskning av styrelsens fdrvalt-
ning och rdkenskaper och darvid besluta om yttran-
de, som skall tillstdllas industridepartementet.

vVidare &r det regeringen som beslutar om skeppshy-
potekskassans likvidation och eventuellt 6verskott
tillfaller staten.

Det torde sidledes std helt klart att staten ensam
4r att betrakta som dgare till Skeppshypotek. Vid
en ombildning av Skeppshypotek till aktiebolag
tillfaller aktierna saledes staten.
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5.4 Genomfdérandet av en ombildning av hypoteksins-—
tituten

De skillnader som fdreligger mellan hypoteksinsti-
tutionerna, framst vad avser dgarférhallandena, gor
att ett genomfdrande av ombildningen till aktiebo-
lag inte kan ske efter helt samma monster i de oli-
ka institutionerna. I det fdljande behandlas de
darfoér var for sig.

5.4.1 Stadshypotek

Utgangspunkten £fo6r de fortsatta o©vervidgandena be-
traffande ombildningen av Stadshypotek &r saledes
att lanerdrelsen skall bedrivas i aktiebolagsform.
Ett saddant aktiebolag kommer definitionsmidssigt att
bli att hd@nfdra till gruppen kreditaktiebolag el-
ler, om kreditmarknadskommitténs fdrslag genomfdrs,
kreditmarknadsbolag. I det foljande bendmns bolaget
Stadshypotek AB.

For genomfdrandet av en sadan ombildning férordar
jag en modell, som i huvuddrag innebdr att kassan
och foéreningarna fusioneras, varvid kassan dvertar
foreningarnas tillgadngar och skulder och f&rening-
arna uppldses utan likvidation. D&arefter oOverlats
kassans rorelse med undantag EO.C kassans
obligationsskuld och eventuellt vissa oOvriga
kassans skulder till det £for &ndamalet bildade
Stadshypotek AB mot att kassan erhaller aktier i
bolaget samt mot de kvarliggande skulderna svarande
reverser. Kassan erhdller darefter formellt
stdllning av en stiftelse.

ROrelsen i den salunda ombildade stadshypoteksins-
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titutionen kommer att, p& motsvarande sdtt som de
nuvarande kreditaktiebolagen, regleras av aktiebo-
lagslagen, kreditaktiebolagslagen samt av bolags-—
ordning. Kassans/stiftelsens verksamhet kommer att
regleras av stadgar. Detta innebdr att den nu gdall-
ande stadshypotekslagen kan upphdvas sedan de olika
stegen i ombildningsprocessen genomfdrts. Det fatal
lagbestimmelser som erfordras for ombildningens ge-
nomfdrande kommer, med ett undantag, att ha aktua-
litet endast under en kort 6vergangsperiod. Undan-
taget avser en bestdmmelse om den statliga garantin
fé6r de i kassan/stiftelsen kvarliggande skulderna.
Aven denna bestidmmelse &r emellertid en Odvergangs-
bestdmmelse och kommer att ha aktualitet endast
fram till dess att det sista vid ombildningstid-
punkten utestdende obligationslanet &r inldst. De
erforderliga lagbestdmmelserna bdr darfér kunna er-
h&lla karaktdr av d6vergdngsbestammelser till en lag
om upphdvande av stadshypotekslagen. I det fdljande
behandlas de olika stegen i ombildningsprocessen

mera ingaende.

5.4.1.1 Fusionen mellan kassan och fdreningarna

Det f&rsta steget i en ombildning skulle sé&ledes

vara en fusion mellan kassan och fdreningarna.

Den nuvarande fusionsbestdmmelsen i 38 a § stadshy-
potekslagen avser endast fusion mellan fdreningar.
En fusion mellan kassan och féreningarna fdrutsat-
ter en sdrskild bestdmmelse. Enligt min mening &ar
en fusion mellan kassan och fdreningarna en fdérut-
sdttning f6r genomfdrandet av den ombildningsmodell
som fdreslds. Ombildningen mdste genomfdras pa ett
fér lantagarna och omvédrlden i Ovrigt rattssdkert

och forutsebart sdtt. Det kan darfdr inte accepte-



131

ras att nagon fdrening av ndgot skdl inte skulle
vilja delta i ombildningen. En bestidmmelse om fu-
sion kan darfdr inte uppstdlla krav pad avtal mellan
kassan och varje fdrening utan maste innebdra att
regeringen far forordna om fusion mellan stadshypo-
tekskassan och stadshypoteksfdreningarna. I avsnitt
5.3.1 har konstaterats att inte ndgon kan resa an-
sprak pa kassans eller féreningarnas férmdgenhets-—
massa. Med hdnsyn hdartill och till regeringens rétt
att besluta om kassans och fdrenings upphdrande,
varvid i sistndmnda fall foreningens tillgangar
skall 6verldmnas till kassan och vid kassans likvi-
dation regeringen bestdmmer hur tillgdngarna skall
anvandas, torde inte ndgot formellt hinder mdta mot

att regeringen beslutar om fusionen.

Huruvida en fusion mellan kassan och fdreningarna
kan komma att utlésa beskattning synes oklart.
Skattelagstiftningen bygger pd principen att det
overtagande foretaget vid en fusion skall behandlas
pd samma sdtt som om fdretagen redan fdre fusionen
varit samma skattesubjekt. De allmdnna bestimmel-
serna hdrom gdller emellertid - bortsett frdn rea-
lisationsvinster - inte fdretag som bedriver pen-
ningrdrelse. Vid fusioner mellan s&dana fdretag har
i stdllet sdrskilda bestdmmelser om skattebefrielse
antagits av riksdagen. Bestdmmelser hidrom har sa-
lunda utfdardats bl.a. vid sammanslagningen av
stadshypotekskassan och Svenska bostadskreditkassan
(SFS 1969:744) och vid fusionen mellan Stockholms
stadshypoteksfdrening och Upplands stadshypoteks-
férening (SFS 1974:809). Motsvarande bestdmmelser
kommer att erfordras vid en fusion mellan kassan

och fdreningarna.
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5.4.1.2 Bolagsbildning

Som ett nista steg i ombildningen féresldr jag att
Stadshypoteks rdrelse dverfdrs till ett for &dndama-
let bildat aktiebolag, Stadshypotek AB, mot att
kassan erhaller aktier i bolaget. Fdr att undga de
problem som sammanhdnger med ett gdldendrsbyte,
skulle dock skulderna, diribland den stdrsta skuld-
posten - kassans obligationsskuld - ligga kvar i
kassan och férvaltas av denna. Kassan far da en
motsvarande fordran pd Stadshypotek AB genom att
bolaget utfidrdar reverser till kassan pa belopp och
med villkor som exakt motsvarar de utestdende skul-

derna vid tidpunkten f&r Overlatelsen av rdrelsen.

Enligt mitt férslag skall emellertid kassan som ett
led i ombildningen ges stédllning av stiftelse. Det
skulle d3d eventuellt kunna hivdas att det &ndad for-
mellt &r frdga om en ny géldendr. Det problem som
sammanhdnger med ett gdldendrsbyte skulle med ett
sddant synsédtt kvarsta.

F6r att en gidldendr skall kunna befria sig fran en
férpliktelse genom att verlata denna pa en ny gal-
dendr krivs i princip borgendrernas samtycke. Bor-
gendrerna skall s&ledes inte mot sin vilja behdva
komma i ett sd&mre ldge pd grund av galdendrsbytet.
Frdn kravet p& samtycke finns dock vissa undantag,
avseende fall dir borgendrernas intressen dnda an-
ses tillvaratagna. Borgendrernas samtycke &r salun-
da inte erforderligt d& ett aktiebolag/ekonomisk
férening i samband med fusion Gvertar ett annat bo-
lags/férenings skulder. Detsamma gdller da ett for-
sdkringsbolag Overtar ett annat sadant bolags fdr-
sdkringsbestand. Borgendrerna &r dock inte helt av-
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kopplade fran sadana transaktioner. vVvid fusion
skall domstol lamna tillstand till verkstdllande av
fusionsavtalet. Darvid skall kallelse & alla borge-
nidrer utfdrdas genom rattens fdrsorg. Kallelsen
skall utfidrdas med foéreldggande f£fo6r den som vill
bestrida ansdkningen att senast viss dag skriftli-
gen hos rdtten anmdla detta, vid dventyr att han
annars anses ha medgivit att fusionen genomfdrs. Om
ansdkningen inte bestrids eller om de borgendrer
som bestrider far full betalning eller betryggande
sdkerhet for sina fordringar, skall rédtten meddela
tillstdnd (14 kap. 4 § aktiebolagslagen och 12 kap.
6 § lagen om ekonomiska fdreningar). Vid Overlatel-
se av forsdkringsbestand tillvaratas borgendrernas
intressen genom att fdrsdkringsinspektionens till-
stadnd &r erforderligt. Inspektionen skall darvid
préva att férsdkringstagarnas stdllning inte £0r-
samras (15 kap. 3 § forsdkringsrorelselagen (1982:
713)). Borgendrerna skall visserligen beredas till-
fdlle att yttra sig men de har inte vetoratt.

Ett annat fall av g&dldendrsbyte da borgendrernas
samtycke inte &r erforderligt utgdr det skulddver-
tagande som sker i samband med fusion mellan bank-
aktiebolag, sparbanker resp. féreningsbanker. Vid
sddant skulddvertagande har borgendrernas samtycke
ersatts med regeringens tillstand till verkstallan-
de av fusionen, varvid regeringen skall préva om
fusionen kan anses fdrenlig med borgendrernas in-
tressen (11 kap. 4 § bankrérelselagen, 7 kap. 5 §
sparbankslagen resp. 10 kap. 5 § foreningsbanksla-
gen). Borgendrerna har dock mdjlighet att l&dmna
synpunkter p& fusionen, eftersom denna skall kun-

gdras i Post- och Inrikes Tidningar.

Reglerna om skydd for borgendrerna vid fusion av
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banker tillkom i samband med att den nya banklag-
stiftningen trddde i kraft den 1 juli 1987. I den
proposition som lag till grund £f6r lagstiftningen
(prop. 1986/87:12) anfordes i denna fraga att det
vid fusion mellan banker inte var praktiskt genom-
forbart med ett forfarande motsvarande det som upp-
stdlls i 14 kap. 4 § aktiebolagslagen for tryggande
av borgendrernas stdllning vid skulddévertagande i
samband med fusion av allmd@nna aktiebolag. Det ut-
talades att vid fusion mellan banker borde i stdl-
let regeringen ge tillstand till verkstdllande av
fusionen, varvid regeringen skulle komma att fun-
gera som nagot av stdllféretrdadare f6r borgendrerna
och bevaka att deras intressen inte dventyrades ge-
nom fusionen. Det konstaterades att ett sadant for-
farande innebar ett avsteg fran de allmdnna civil-
rdttsliga reglerna om skulddvertagande, men att de
speciella férhallanden som gdller vid fusion i vil-
ken bank deltar fick anses motivera detta avsteg.
De speciella férhallanden som avsags var framst att
det vid fusion av banker kan uppkomma fragor om
faststdllande eller andring i bolagsordning och be-
viljande av oktroj. Dessa fragor prdvas av rege-
ringen, som darvid dven skall ta stdllning till om
fusionen &r dndamdlsenlig fran allmdn synpunkt. Med
hansyn hartill ansags det att regeringen bdr préva
alla fragor med anknytning till fusionen.

Det nu aktuella problemet med skulddvertagande i
samband med ombildnng av Stadshypotek féreter vissa
likheter med de nyss redovisade férhallandena i
samband med bankfusion.

Med undantag foér nadgra f& stora obligationsinneha-
vare, sasom AP-fonden och SPP, utgdrs stadshypo-
tekskassans borgendrer av en stor och "anonym" ska-



135

ra, bl.a. genom de senaste arens fdrsdljning av
privatobligationer till hushallen. Det ar mot bak-
grund hdrav férenat med stora praktiska svarigheter
att av varje enskild borgendar inhdmta samtycke till
galdendarsbyte.

Hela foérslaget till ombildning av Stadshypotek
skall provas av regering och riksdag. Det ligger i
sakens natur att regering och riksdag darvid maste
préva att férslaget till ombildning &r férenligt
med obligationsinnehavarnas och 6vriga borgendrers
intressen. Det finns darfdér starka motiv for att,
liksom vid bankfusion, gdra avsteg fran de allmdnna
civilrattsliga reglerna om skulddévertagande och an-
fortro regering och riksdag att bevaka borgendrer-
nas intressen. Regeringen bdr saledes préva att det
formella bytet av gdldendr inte fdrsdmrar borgendr-
ernas stdllning. Avgdorande vid en sadan prévning
blir sjadlvfallet vilken sdkerhet som efter ombild-
ningen finns f6r borgendrernas fordringar.

Den nuvarande situationen f6r innehavarna av Stads-
hypoteks obligationer &r speciell fran sakerhets-
synpunkt. Sdkerheterna for kassans obligationsskuld
utgdrs av dels lanefordringarna pa stadshypoteksfd-
reningarna, dels kassans egna fonder och dels den
statliga grundfonden.

Lanefordringarna pa fdéreningarna sakras av fore-
ningarnas fastighetslan och egna fonder, dvs. sa-
kerhets- och kapitaltédckningsfonder. Harvidlag in-
nebdr mitt fdrslag inte nagon fdrsamrad stdllning
fér kassans borgendrer, snarare tvdrtom eftersom
hela Stadshypoteks samlade fondkapital kommer att
finnas i form av aktiekapital och fonder i Stadshy-
potek AB i vilket bolag kassan/stiftelsen innehar
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aktierna. Det samlade fondkapitalet utgdr saledes
fortfarande sdkerhet f6r obligationsskulden. Lane-
fordringarna pa foreningarna och kassans egna fon-
der kommer alltsa att ersdttas av aktier i Stadshy-
potek AB samt av reversfordringar p& Stadshypotek
AB, vilka sdkras av bolagets fastighetslan och egna
kapital.

Av betydelse i sammanhanget &r ocksa att kassan/
stiftelsen i sin egenskap av aktiedgare i Stadshy-
potek AB kommer att f& lika goda, om inte battre,
mdéjligheter att bevaka och styra bolagets utveck-
ling, som den nuvarande regleringen erbjuder be-
traffande fdreningarnas verksamhet. Till detta kom-
mer att Stadshypotek AB i egenskap av kreditaktie-
bolag/kreditmarknadsbolag kommer att fa& detaljerade
rérelseregler och sta under bankinspektionens till-
syn.

Fo6r kassans forbindelser har staten stdllt en ga-
ranti, den s.k. grundfonden, som £f8r ndrvarande
uppgdr till 21 miljarder kr. For grundfonden be-
talar kassan en avgift pa 0,33 procent. I avsnitt
5.1 har jag av skdl som ddr angivits funnit att de
statliga garantierna bdr avvecklas helt. vid en av-
veckling maste hdnsyn tas till att uteldpande obli-
gationer kopts under férutsdttning av nuvarande ho-
ga kapitalisering i Stadshypotek och darmed f&ljan-
de kreditvdrdighet.

Det avgérande dr, att obligationsinnehavarna inte
skall behdéva riskera forlust till £61jd av att
grundfonden avvecklas. Detta kan undvikas om av-
vecklingen sker i takt med att uteldpande obliga-
tionslan och andra foérbindelser inléses. Den
nuvarande grundfonden b&r alltsd ligga kvar £for
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redan ingangna férbindelser.

Liksom nu bér avgift utga £f6r grundfonden. Avgif-
tens storlek kunde ‘i och f6r sig , s&ttas till en
marknadsmédssig niva. Det dr emellertid mycket svart
att avgdra vad som &r en marknadsmdssig avgift for
en garanti av det ifrdgavarande slaget. Med hénsyn
ocksd till att garantin skall finnas kvar endast
under en 6vergangstid f6r att avse redan ingdngna
och garanterade fdrbindelser anser jag att den &ven
fortsdttningsvis bdr utgad med 0,33 procent.

Grundfonden skall saledes endast avse de vid tid-
punkten f0r Overldtelsen av rdrelsen uteldpande
forbindelserna. Nya obligationslan bdr som tidigare
sagts inte garanteras av staten. De boér i stdllet
utges av Stadshypotek AB pa bolagets egna meriter.

Sammantaget innebdr mitt férslag att den totala sid-
kerhetsbilden for stadshypoteksorganisationens
verksamhet blir saddan att obligationsinnehavarnas
och 6vriga borgendrers intressen fullt ut tillvara-
tas. Omvandlingen av Stadshypotek bér kungdras £for
att ge borgendrerna tillfédlle att l&mna synpunkter
pad ombildningen, men deras samtycke krdvs alltsa

inte utan ersdtts med regeringens prévning.

Det tilltdnkta gdldendrsbytet i kassan har inte na-
gon betydelse f6r lantagarnas stdllning eftersom de

numera inte svarar for foreningarnas fdrbindelser.
5.4.1.3 Stadshypoteks fonder
Det egna kapitalet i den nuvarande stadshypoteksor-

ganisationen utgdrs av kassans reservfond och fére-

ningarnas sdkerhetsfonder samt kapitaltdckningsfon-
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derna. Sammanlagt uppgar fonderna f6r ndrvarande
till 9,4 miljarder kr. Vid en bolagsbildning ar av-
sikten att dessa fonder eller delar av dem skall
utgdéra aktiekapital i Stadshypotek AB. Med hdnsyn
till det sdtt pd vilket reservfonden resp. sdker-
hetsfonderna byggts upp - med avdragsrdtt f£6r av-
sdttningar upp till ett belopp som motsvarar 2 pro-
cent av kassans skulder resp. 2,5 procent av fére-
ningarnas skulder - uppstéar fradgan huruvida dessa
fonder fullt ut &r att betrakta som "&dkta" eget ka-
pital. Vid dvervdgande av denna fraga maste man
skilja pa de avsdttningar till fonderna som gjorts
fére A&r 1985 och de avsidttningar som gjorts ddref-
ter.

Som framgdtt av beskrivningen av Stadshypoteks ka-
pital- och skattesituation (avsnitt 3.1) behandla-
des avdragen fér avsdttningarna till och med ar
1984 som taxeringsméssigt definitiva medan f&6r av-
sittningar frdn och med &ar 1985 gédller att vid ned-
sittning av reservfonden/sdkerhetsfonderna, aterfd-
ring till beskattning skall ske med belopp motsva-
rande nedsdttningen. Betraffande dessa senare av-
dragsgilla avsdttningar, vilka ndrmast dr att jam-
stdlla med obeskattade reserver, dr det ingen tve-
kan om att en transformering till aktiekapital mas-
te wutldsa beskattning. Som framgadr nedan fdreslas
emellertid en sdrskild Overgangsbestdmmelse som
innebir att beskattning uppkommer forst hos aktie-

bolaget.

Nir det giller de avdragsgilla avsdttningara till
och med &r 1984, har dessa dédremot stdllning av
formellt beskattade medel. Av konkurrensneutrali-
tetsskdl o6vervidgde kreditmarknadskommittén i sitt
betinkande SOU 1988:29 olika mdjligheter att eli-
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minera den fordel som det frdn olika hall h&ivdats
innebdra att Stadshypotek kunnat bygga upp sina
fonder med obeskattade medel. Kommittén diskuterade
bl.a. en avskattning av fonderna (s. 495 f.). Med
hénvisning till 2 kap. 10 § och 2 kap. 18 § rege-
ringsformen ansdg sig kommittén emellertid f&rhind-
rad att foresld beskattningsdtgidrder avseende de
ifragavarande fondavsdttningarna. Kommittén tillade
att det i sammanhanget ocksd s&rskilt mdste beaktas
att riksdagen beslutat att en minskning av fonderna
skall fdranleda beskattning endast om avs&dttningen
gjorts ar 1985 eller senare.

Kreditmarknadskommittén &vervidgde emellertid ocksa
en reducering av fonderna enbart i kapitalt&dck-
ningshdnseende. Darvid diskuterades bl.a. m&éjlig-
heten att vid berdkning av kapitalbasen asitta
fondavsdttningarna t.o.m. a&r 1984 ett ingangsvarde
pa 50 % for att avsdttningarna dirigenom ungefirli-
gen skulle motsvara det belopp dessa skulle uppgatt
till om beskattning hade skett. Kommittén fann att
en sddan reducering av fonderna i och f6r sig kunde
ha ett teoretiskt vé&drde. Samtidigt konstaterades
emellertid, att det férhadllandet att hypoteksinsti-
tuten jamfért med de konkurrerande kreditaktiebo-
lagen kunde komma att gynnas av en omliggning av
kapitaltdckningssystemet, var en £8l1jd av att lag-
stiftningens konstruktion varit saddan att den
tvingat hypoteksinstituten till en hégre soliditet
an vad som gdllt foér kreditaktiebolagen. Med h&nsyn
hdrtill och d&, enligt av kommittén gjorda berdk-
ningar, en reducering av fonderna i kapitalt&dck-
ningshdnseende inte skulle komma att f4 nagon prak-
tisk effekt foérrédn in pa 2000-talet, utmynnade kom-
mitténs forslag i att fonderna skulle f& fullt ut
inrdknas i hypoteksinstitutens kapitalbaser.
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Jag delar kreditmarknadskommitténs betédnkligheter
nidr det gidller en fondavskattnings forenlighet med
grundlagen. Nagon retroaktiv beskattning kan inte
komma i fraga. Nir det gdller moéjligheten till en
neutralisering av fonderna i kapitaltdckninghdnse-
ende skulle en saddan i och f6r sig kunna ske under
férutsittning att en berdkning av en fiktiv kapi-
talbas genomfdrdes p& ett for Stadshypotek generdst
sitt. Mot en sadan neutralisering talar emellertid
att bostadsinstituten under l&ng tid konkurrerat pa
marknaden under k&nda betingelser och villkor. Det
skulle mot denna bakgrund inte finnas anledning att
i efterhand fo6rséka tillskapa ett i forhallande
till andra bostadsinstitut jédmbérdigt utgangslédge.
vidare anser jag att det kan ifragasédttas om de
férdelar som den hittillsvarande sdrbehandlingen av
de ifragavarande fondavsdttningarna kan ha innebu-
rit foér Stadshypotek &r sa& stora att de motiverar
en korrigering av de regler som gallt f6r fdrfluten
tid, sirskilt som regeringen redan lagt ett fdrslag
om kapitaltdckningsregler f6r hypoteksinstituten,
enligt vilket beskattade fondavsdttningar, dvs. av-
sdttningar t.o.m. &r 1984 fullt ut f&r inrdknas i
kapitalbasen (prop. 1989,90:43; jfr avsnitt 3.5).
Det bdr ocksa beaktas att de nya kapitaltdcknings-
reglerna inte medger att nagon del av Stadshypoteks
grundfond f&r inr&knas i kapitalbasen. Enligt min
mening &r det viktiga att de olika med varandra
konkurrerade instituten behandlas lika i framtiden.
Jag finner sdledes att fondavsdttningarna t.o.m. ar
1984 bdr kunna bibehdlla sin stédllning av beskatta-
de medel och fullt ut f& inrdknas i Stadshypoteks
kapitalbas.

ombildningen av stadshypoteksorganisationen bdr in-
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te ge upphov till nagon extra beskattning varken i
kassan/stiftelsen eller i det nybildade aktiebolag-
et. I foéregaende avsnitt har féreslagits en sdr-
skild bestdmmelse om befrielse fran skatt vid fu-
sionen mellan kassan och fdreningarna. Likasa bor
befrielse medges fran den stampelskatt som enligt
lagen (1984:405) om stampelskatt pa aktier skulle
belasta Stadshypotek AB for den aktieemission som
utgdr betalning ndr rérelsen Overtas fran kassan.
Saddan befrielse kan ges med stdd av den dispens-—
mojlighet som lagen (1984:151) om punktskatter och
prisregleringsavgifter innehaller.

F6r den fusionerade kassan torde Overlatelsen i
princip vara att se om en fdrsdljning av tillgangar
mot betalning i form av dels reverser motsvarande
kassans wuteldpande obligationer, dels aktier mot-
svarande nettofdrmégenheten. Avsikten ar darvid att
overforingen skall ske sa, att de belopp som i kas-
san dr att se som obeskattade reserver skall Gver-
foras i sak ofdrdndrade till bolaget. I kassan
skall i princip inte efter Overfdringen finnas nag-
ra obeskattade reserver. Till f6ljd av de speciella
skatte- och civilrdttsliga regler som gdller for
kassan kraver Overfdringen sdrskilda foreskrifter,
eftersom det generella regelverk som finns £f0r
liknande oOverfdringar mellan tva aktiebolag inte
kan tillampas direkt.

En principillustration av oOverfdringens redovis-
ningsmassiga innebdrd kan fortydliga resonemanget.
Foére overforingen ser den fusionerade kassans ba-

lansrdknng fdrenklat ut pad foljande satt.
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Den fusionerade kassan

|
Utlaning 250 | obligationer 240
Reservfond, obeskattad del 5
Reservfond, beskattad del 5

Efter ©overfdringen skall kassan/stiftelsen resp.
aktiebolaget ha féljande balansrdkningar.

Stiftelsen Stadshypotekskassan

Reversfordran 240 Obligationer 240
Aktier i Reservfond, beskattad 5
Stadshypotek AB 5

Stadshypotek AB

Utlaning 250 Reversskuld 240
Varderegleringskonto 5
Aktiekapital 5

Eftersom kassan enligt stadshypotekslagens bestdm-
melser inte har r&tt att sdtta ned sin reservfond
annat &n for att tdcka forlust i sin rdrelse torde
en direkt foreskrift om en sadan nedsdttning behdva
tas in i 6vergangslagstiftningen. En Overlatelse av
tillgdngar till undervédrden for att framkalla en
forlust i kassan utgdr i sammanhanget inte néagon
framkomlig v&dg, eftersom den leder till att den
obeskattade reserven i aktiebolaget inte redovisas
Sppet utan blir dold i lagre tillgangsvdrden. Detta
medfdr i sin tur att reserven inte kan rédknas in i
aktiebolagets kapitalbas enligt de nya kapitaltack-

ningsreglerna, vilket &r oacceptabelt.

Jag foresldr darfdr att det i Svergangslagstift-
ningen tas in en fdreskrift om att kassan skall
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dverféra tillgangarna till bokférda virden och i
samband ddrmed sdtta ned sin reservfond med det be-
lopp som motsvarar den obeskattade delen. Ett be-—
lopp motsvarande denna nedsittning av fonden skall
samtidigt tas upp som obeskattad reserv (vidrdereg-
leringskonto f6r utldning) i aktiebolagets balans-
rdkning. Om dessa villkor &r uppfyllda skall &ver-—
féringen inte ge upphov till ndgon beskattning hos
kassan. Daremot skall sjdlvfallet efter ombildning-
en de fér aktiebolag normala skattereglerna gilla
fullt wut f6r det nya Stadshypotek AB, d&ribland
férslagen fran utredningen om reformerad fdretags-—
beskattning om avskattning av de vdrdereglerings-
konton som byggts upp enligt dagens regler.

Fusionen mellan kassan och féreningarna samt dver-
latelsen av kassans rdrelse till Stadshypotek AB
bdr ske i ett sammanhang. Att skjuta p& nagon del,
sa att t.ex. Gverlatelsen till bolaget skulle ske
férst efter viss f6rdrdjning, vallar betydande
komplikationer. Statsmakternas klara besked om hur
ombildningen skall genomfdras maste da&rfdr lamnas i
sddan tid att de nddvéndiga forberedelseatgarderna
hinner vidtas av kassan och féreningarna.

Overlatelsen av kassans rdrelse till Stadshypotek
AB mot betalning i aktier fdrutsitter att kassan
dessfdérinnan har férvédrvat ett bolag f6r detta &n-
damal. Enligt min beddémning bér detta kunna ske med
std6d av stadshypotekslagens nuvarande bestimmelse i
39 a §, som ger kassan rdtt att, efter regeringens
tillstand, f6rvarva aktier i bolag som tillgodoser
intressen som &r gemensamma f&r kassan och fére-
ningarna. Fram till Gverféringen driver detta bolag
inte ndagon aktiv rdrelse och efter 6verfdringen

skall kassan direkt 6vergd till att vara en stif-
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telse med uppgift just att &ga aktierna i det r6-
relsedrivande Stadshypotek AB. Nagon sdrskild be-
stammelse om fdrvdrv av organisationsaktier bdr

darfor inte kravas.

Hur emissionen i det nya bolaget i 6vrigt tillgar
féljer av 4 kap. aktiebolagslagen.

Som tidigare sagts kommer Stadshypotek AB att bli
att hinféra till de nuvarande kreditaktiebolagen
och std under tillsyn av bankinspektionen. Bolaget
kommer att bedriva finansieringsverksamhet. Enligt
kreditmarknadskommitténs fdrslag far sadan verksam-
het inte blandas med annan typ av verksamhet. Vida-
re bor enligt forslaget sinsemellan artskilda sa-
kerheter inte f& blandas inom ett och samma insti-
tut. Exempelvis skulle inte bostadskreditgivning fa
blandas med industrikreditgivning. Daremot skulle
med utgdngspunkt i sdkerheterna bostadskreditgiv-
ning kunna blandas med kommun- eller jordbrukskre-
ditgivning. Det bdr dock vara mdéjligt for Stadshy-
poteksorganisationen, liksom for de koncerner i
vilka de bostadsfinansierande kreditaktiebolagen
ing&r, att &dven bedriva vissa verksamheter som fal-
ler utanfdr det av kreditmarknadskommittén beskriv-
na finansieringsverksamhetsbegreppet men som anda
ligger i linje med huvudinriktningen av Stadshypo-
teks verksamhet. Sadan verksamhet maste i sa& fall
enligt kreditmarknadskommitténs férslag 1léggas i
ett till Stadshypotek AB sidoordnat bolag. Det kan
ocksa finnas ®énskemal att bedriva lanerdrelsen i
flera olika bolag. Darfdr kan det finnas anledning
att tillskapa ett holdingbolag i toppen pa organi-
sationen som dger Stadshypotek AB och som kan &ga
sidoordnade bolag. Bildandet av ett holdingbolag
kan ske i samband med ombildningen av Stadshypotek
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till aktiebolag eller senare. Tillskapandet av ett
holdingbolag kommer att krdva bankinspektionens
tillstand.

Jag vill wunderstryka att avsikten inte &r att
Stadshypotek AB skall ges mdjlighet att l&mna sin
ursprungliga huvudinriktning. Denna framgdr av bo-
lagsordningen, och &ndringar i denna krédver rege-
ringens tillstand eller, enligt kreditmarknadskom-
mitténs £f6rslag, bankinspektionens tillstdnd. Det
dr ocksd en uppgift f6r stiftelsen Stadshypoteks-
kassan som &dgare att tillse att denna huvudinrikt-
ning bestar.

5.4.1.4 Agarrollen

Agandet av aktierna i Stadshypotek AB bor alltsa
enligt min mening ligga i kassan, som ges stdllning
av en stiftelse. Omvandlingen till stiftelse bor
ske genom beslut av statsmakterna som ocksd fast-
stédller stadgar for stiftelsen. Ett férslag till
sadana stadgar finns intaget som bilaga 2 till be-
tédnkandet.

Stiftelsen Stadshypotekskassan kommer - Aatminstone
inledningsvis - inte att ha andra tillgangar &n
aktierna och en reversfordran pad Stadshypotek AB.
Detta innebdr att stiftelsen knappast har resurser
att delta i de nyemissioner som inledningsvis blir
nédvandiga £f6r att Stadshypotek AB skall kunna f&
tillfredsstdllande internationell kreditvardighet,
leva wupp till stdllda kapitaltdckningskrav och
kunna expandera. Nyemitterade aktier maste alltsa
tecknas av andra intressenter. Det blir emellertid
stiftelsens wuppgift att som huvudaktiedgare med-
verka till att emissioner kan ske pd ett fér Stads-



146

hypotek fdrmadnligt sédtt. F6r att stiftelsen lang-
siktigt skall kunna behalla &dgaransvaret kan upp-
delning av aktierna i A- och B-aktier Oovervédgas
varvid de nyemitterade B-aktierna ges ldgre rdst-
ratt.

Nyemissioner bér inledningsvis stdllas till Stads-
hypoteks l&ntagare. Genom emissioner uppstar sa
smadningom ett spritt aktiedgande som kan méjliggdra
en notering av aktierna i nagon form.

De genom nyemission tillkomna aktiedgarna kommer
att resa krav pd avkastning pd sitt insatta kapi-
tal. Detta avkastningskrav kommer att vara rela-
terat till de £fo6r Sgonblicket radande marknads-
férutsdttningarna. En sadan spridning av aktierna
innebdr ocksd i och f6r sig en styrka for Stadshy-
potek AB.

Aven huvudaktiedgaren, stiftelsen Stadshypotekskas-
san, maste resa krav pd avkastning pa sitt aktie-
dgande i Stadshypotek AB. Det &r knappast sannolikt
att externa investerare &r villiga att teckna akti-
er om huvudaktiedgaren inte uppfattas som seridst
och 1l&ngsiktigt intresserad av lodnsamhet och av-
kastning p& sina aktier. For att stiftelsen skall
te sig som en trovdrdig langsiktig dgare med av-
kastningskrav méste den darfdér konstrueras sa att
den far ett verkligt intresse av avkastningen pa
sitt kapital. Stiftelsens &ndamadl kan mot denna
bakgrund inte inskrdnkas till att bestd i sjdlva
dgandet av aktier i Stadshypotek AB och i att even-
tuellt A&terinvestera uppburna utdelningar i samma
bolag. Detta skulle i sa fall i praktiken innebdra
att stadshypoteksorganisationen skulle bli sjdlv-
dgande wutan ett trovardigt system f&r att satta
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langsiktiga lénsamhetskrav. En sadan ordning skulle
varken frdmja lantagarnas intressen eller effekti-
viteten pad kreditmarknaden.

Stiftelsen maste darfdr ges ett &ndamdl och en kon-
struktion som innebdr att den har ett reellt l&ng-
siktigt intresse av avkastningen pd sitt kapital.

Detta &ndamal maste s6kas inom ramen f6r vad som
kan sdgas vara ett samhdllsnyttigt &ndamdl. En viss
vdgledning ges ddrvidlag i lagen om statlig in-
komstskatt, som anger ett antal skattepriviligiera-
de dndamal och institutioner. Bland de skatteprivi-
ligierade institutionerna aterfinns - vid sidan av
en rad organisationer f&6r rent statlig verksamhet -
ett antal stiftelser och akademier med uppgift
bl.a. att stddja vetenskaplig forskning. Att framja
vetenskaplig forskning &r ocksd ett enligt samma
lag skattepriviligierat &ndamdl.

Statsmakterna har ocksa i olika sammanhang medver-—
kat till att forskningsstédjande stiftelser upp-
statt. Ett exempel p& detta utgdér stiftelsen Riks-—
bankens Jubileumsfond. Ett annat exempel &r de av-
sdttningar ur afférsbankernas vinster som £6r nagon
tid sedan gjordes i syfte bl.a. att forstdrka ut-

rustningsresurserna vid universitet och hdgskolor.

Stiftelsen Stadshypotekskassans avkastning bdér mot
denna bakgrund anvéndas f6r att ekonomiskt frémja
och understddja till Sverige anknuten vetenskaplig

forskning.

Uppgiften for stiftelsens styrelse blir darfdr dels
att langsiktigt fdrvalta stiftelsens innehav av ak-
tier i Stadshypotek AB och utéva ett ddrmed samman-
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hidngande &garansvar i syfte att frdmja konkurrensen
pad bostadskreditmarknaden, dels att administrera
den utestdende obligationsskulden, dels att fdrdela
stiftelsens avkastning i enlighet med stiftelsens
indamdl. Diremot skall stiftelsen inte &gna sig at
finansieringsverksamhet i den mening som avses i
kreditmarknadskommitténs férslag till kapitalmark-

nadslag.

stiftelsen Stadshypotekskassans helt dominerande
tillgdng blir aktiemajoriteten i Stadshypotek AB.
Det blir darfdér ett naturligt madl for stiftelsens
styrelse att &stadkomma att Stadshypotek AB utveck-
las till en 1langsiktigt ldnsam organisation. Av
detta sk&l kan det knappast komma ifraga att stif-
telsen inledningsvis stédller sa& hdga utdelningskrav
att wutvecklingen £8r Stadshypotek AB fdrsvaras.
Tvirtom torde det vara rimligt att anta att utdel-
ningskraven under de inledande aren kommer att

stdllas ganska forsiktigt.

Genom stiftelsens dominerande &dgande i Stadshypotek
AB ges bolaget en langsiktig stabilitet som till-
férsdkrar kreditmarknaden en kraftfull sjdlvstdndig

aktdr och gynnar konkurrensen pad kreditmarknaden.

Stiftelsen bdr inte vara bunden att delta i nyemis-
sioner i Stadshypotek AB. Inom Overskadlig framtid
bér emellertid dgaransvaret for detta bolag forbli
hos stiftelsen.

Styrelsens sammansdttning bdr avspegla dess uppgif-
ter. Inom ramen f&r en inte alltfdér omfattande sty-
relse bor aterfinnas sakkunskap i bostadskreditva-
sende och kapitalfdrvaltning, samhdllsorientering

och insikter om behoven £f&6r svensk vetenskap och
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forskning. I detta avseende kan styrelserna for
Riksbankens Jubileumsfond och Nobelstiftelsen i
viss man utgéra forebilder. Nobelstiftelsens sty-
relse har sex ledamdter, Riksbankens Jubileumsfond
tolive

Nar lagstiftningen om stadshypoteksorganisationen
nu moderniseras kan sjdlvfallet inte dgandet l&dggas
i ett organ vars juridiska status inte &dr klart
fastlagd. Stiftelsen Stadshypotekskassan blir en
stiftelse med allt vad darav féljer. Denna stiftel-
se blir dgare till ett mycket omfattande kapital.
Det kan inte heller komma ifraga att genom ny lag-
stiftning permanenta dagens svaga system for lanta-
garférankring i stadshypoteksorganisationen. D&ar-
emot finns det, enligt vad som uppgivits fran fore-
trddare for stadshypoteksfdreningarna, goda mo6jlig-—
heter att bilda ideella fdreningar pad de nuvarande
stadshypoteksféreningarnas grund. Ett pa sadant
sdtt kanaliserat lantagarinflytande bdér wutgdra en
tillgang fo6r den framtida stadshypoteksorganisa-
tionen. Det kan emellertid inte, med den avsevart
okade frihet som bolagsbildningen medfdr, komma i
fraga att ge det pa detta satt kanaliserade infly-
tandet en majoritetsposition.

Lantagarinflytande genom styrelserepresentation har
en lang tradition inom Stadshypotek. Om representa-
tiva ideella fdreningar av lantagare kan bildas pa
de nuvarande stadshypoteksfdreningarnas grund kan
det vara ett varde for det nya Stadshypotek om en
kontinuitet i denna tradition kan bevaras. Det &r
knappast mdjligt att tillgodose detta syfte genom
representation i styrelsen for Stadshypotek AB, dar
ju £fo6r 6vrigt de lantagare som blir aktiedgare fo-
retrads pa ett f6r aktiebolag naturligt satt. Om
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sadana representativa ideella fdreningar av lanta-
gare bildas bor de darfdr gemensamt beredas en viss
representation i styrelsen f6r stiftelsen Stadshy-

potekskassan.

Stiftelsen Stadshypotekskassans styrelse fdresléas
f4 tolv ledamdter inklusive ordférande. Av ledamd-
terna foreslas att tre utses av svenska akademiska
rektorskonferensen och en gemensamt av vetenskaps-
akademien, ingenjorsvetenskapsakademien, vitter-
hetsakademien, skogs- och lantbruksakademien samt
musikaliska akademien. Med hdnsyn till den kvarbli-
vande statliga garantin, stiftelsens tillkomsthis-
toria och framtida roll, har staten naturligen ett
stort ansvar. Ordféranden i stiftelsens styrelse
och de fyra 6vriga styrelseledamdterna bdér darfor
utses av regeringen. Bland dessa ledamdter bdr som
ovan sagts finnas personer med sdrskild sakkunskap
i Dbostadskreditvdsende och kapitalférvaltning och
med god samhdllsorientering inom for stiftelsen re-
levanta omraden. Under foérutsdttning att represen-
tativa 1lantagarfdreningar bildas bdr dessa kunna
tilldelas tre platser i styrelsen. Styrelsen bér
kunna arbeta genom ett sdrskilt utskott fé6r f6rmé-
genhetsfdrvaltningen och ett sarskilt utskott for
bidragsférdelning. Styrelsen bor vidare kunna knyta
till sig sdrskilda beredningsgrupper f6r den forsk-
ningsstdédjande verksamheten. Dess kansli b&r kunna

bli minimalt.

Styrelsen far ocksad till uppgift att genom bolags-
stdmma medverka till utseende av styrelse i Stads-
hypotek AB. Stiftelsens langsiktiga intresse av ut-
vecklingen for Stadshypotek AB medfdr naturligen
att d&arvid kommer att vdljas uteslutande personer
med kompetens f&r denna typ av uppdrag. Styrelse-
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ordféranden i stiftelsen kan lampligen ocksa inga i
styrelsen for Stadshypotek AB. Nagon O&vrig perso-
nalunion &r méjlig men inte nddvandig. Vvid ett
breddat 4&gande i Stadshypotek AB bdr ocksa dvriga
aktiedgare beredas plats i styrelsen for Stadshypo-
tek AB.

5.4.1.5 stadshypotek AB och dess regionala organi-

sation

Stadshypotek AB kommer saledes att efter ombild-
ningen bedriva den rérelse som nu bedrivs av stads-
hypotekskassan och stadshypoteksfdreningarna. Som
inledningsvis namnts kommer Stadshypotek AB att bli
att hanfdéra till de nuvarande kreditaktiebolagen.

Nagra sdrskilda bestammelser f6r Stadshypotek AB:s
verksamhet torde inte vara erforderliga. Utgangs-
punkten dr darvid att kreditmarknadskommitténs for-
slag till rorelseregler for bl.a. bostadsinstituten
genomfdrs, om inte inom ramen for kreditmarknadsbo-
lag i forslaget till kapitalmarknadslag, sa i vart
fall genom att motsvarande rdrelseregler infdrs ge-
nom &ndring i kreditaktiebolagslagen. Dessa rorel-
seregler blir da ocksa tilldmpliga f6r Stadshypotek
AB. I Ovrigt regleras bolagets verksamhet i bolags-
ordning, vilken skall godkannas av regeringen eller
- enligt kreditmarknadskommitténs férslag - bankin-
spektionen. Bolagsordningen b6r innehalla bestédm-
melser bl.a. om belaningsédndamal, likviditetshall-
ning och sdkerhetskrav. Ett utkast till bolagsord-
ning f6r Stadshypotek AB finns intaget som bilaga 4
till betankandet.

En styrka hos den nuvarande stadshypoteksorganisa-
tionen wutgdr decentraliseringen av utlaningsrérel-
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sen. Nagon form fér decentraliserad utlaningsverk-
samhet bdr darfér finnas dven efter ombildningen.
Aven om den regionala organisationen &r en intern
fraga for Stadshypotek AB, vilken i sista hand av-
gérs av aktiedgarna, vill jag &ndad redovisa mina

synpunkter i detta avseende.

Nar det gdller formen f6r en decentraliserad utla-
ningsrdrelse kan ett par olika alternativ komma i
fradga. Ett alternativ &r att utlaningsrdrelsen be-
drivs i regionala dotterbolag till Stadshypotek AB,
i huvudsak motsvarande de nuvarande fdreningarna.
Ett annat alternativ innebdr att utlaningsrdrelsen
omhdnderhas av Stadshypotek AB sjdlvt och i dess
namn men genom en regional organisation med bety-
dande sjdlvstdndighet, motsvarande t.ex. Handels-
bankens regionbanker. Eftersom en gemensam uppla-
ning generellt sett kan ske till gynnsammare vill-
kor &n en decentraliserad sadan, bodr endast utla-
ningen decentraliseras och all uppléning ske genom
moderbolaget.

Alternativet med dotterbolag innebdr att varje dot-
terbolag, liksom de nuvarande foreningarna, blir en
egen juridisk person med bolagsordning, balansrdk-
ning, resultatrakning, styrelse och verkstdllande
direktdr. Aktiekapitalet tecknas av Stadshypotek
AB. Emission av aktier kan ocksa ske till exempel-
vis lantagarna men rdstrdttsmajoriteten maste till-

komma moderbolaget.

Aven om man gatt v&gen 6ver fusion mellan kassan
och fdreningarna samt bolagsbildning och stiftelse-
bildning, kan alternativet med dotterbolag i prak-
tiken sdgas innebdra att man bevarar mycket av den

nuvarande organisationen. Utat kommer det att mér-
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kas fdga av att foreningarna blir bolag. Aven inom
organisationen blir likheterna stora. Dotterbolagen
blir dock skyldiga att ta direktiv frdn moderbolag-
et

Emellertid wuppkommer ett s&rskilt problem vid en
dotterbolagsorganisation. Detta hinger samman med
de nya kapitaltdckningsreglerna. Enligt dessa skall
kapitalkravet vara uppfyllt inte bara foér varje fo6-
retag inom en koncern utan ocksd f6r koncernen i
dess helhet (konsoliderat kapitalkrav). vid starten
av koncernens verksamhet kan varje dotterbolag fa
sig- tilldelat ett kapital som stdr i proportion
till dess utlaningsvolym. Darefter kan emellertid
dotterbolagen expandera olika snabbt, s& att kapi-
taldverskott kan wuppkomma hos ndgra bolag medan
andra kan behdva kapitalfdrstédrkning. Nagon omf&r-
delning av det bundna kapitalet i koncernen kan in-
te ske. For att klara kapitaltdckningen skulle da i
stdllet vinstmedel behdva 6verflyttas som koncern-
bidrag fran vissa dotterbolag till andra och d&r
utgdra reserver, kapitalbehtvande dotterbolag ge ut
férlagslan eller nytt bundet kapital anskaffas ge-
nom moderbolagets forsorg.

Aven alternativet med regionala enheter efter mdns-
ter av Handelsbankens regionbanker innebdr att de
regionala enheterna ges stor sjédlvstidndighet. De
blir visserligen inte sjdlvstdndiga juridiska per-
soner med bolagsstdmma, bolagsstdmmovald styrelse
och stédmmovalda revisorer, egen balansrdkning och
resultatrdkning. Men regionerna kan ha styrelser,
utsedda av Stadshypotek AB:s styrelse. De kan in-
ternt redovisa balans och resultat, vilka sedan kan
redovisas offentligt tillsammans med Stadshypotek

AB:s arsredovisning. Styrningen uppifran kommer i
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praktiken vid bada alternativen att wutdvas av
Stadshypotek AB:s styrelse och ledning och blir i
stort sett lika omfattande. Kapitaltdckningen be-
riknas gemensamt f&r hela Stadshypotek AB. Nagra
problem med utjadmning av dverskott och underskott
mellan de regionala enheterna kommer inte att fdre-

ligga.

Kostnadsnivan torde bli nagot hdgre i dotterbolags-
alternativet. Att driva en sjdlvstédndig Jjuridisk
person &r férbundet med vissa grundkostnader. Att
ha 21 bolag - eventuellt nagot farre - blir darfdr
dyrare &n att ha ett enda foretag. Dartill kommer,
att vissa samordningsférdelar inte kan wutnyttjas
Eule ESuth

Allvarligast vid dotterbolagsalternativet &r emel-
lertid de problem med kapitaltdckningen som ovan
beskrivits. Aven om man har god framférhdllning och
smidigt utnyttjar méjligheterna torde det vara o-
frankomligt att kapitalet inte kan utnyttjas lika
effektivt som vid alternativet med regionkontor.
Kostnaderna blir didrmed stérre. Enligt min mening
ar darfdr alternativet med regionkontor lampligast

fér organisationen som helhet.

5.4.2 Landshypotek

Jag har tidigare stannat f6ér att fdrorda en ombild-
ning av landshypoteksorganisationen till aktiebo-
lag.

I avsnitt 5.3.2 har jag redovisat skdlen £f6r min
standpunkt att hypoteksbanken &gs av de tio lands-
hypoteksféreningarna samt att dgandet enligt lag-
texten och av historiska férklaringar &r relaterat
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till fdéreningarnas 1&n i banken. Vidare har jag re-
dovisat den uppfattningen att féoreningarna i sin
tur &gs av lantagarna.

Jag anser att aktiebolagsbildningen av Landshypotek
i sig faller wunder vad statsmakterna genom lag-
stiftningsdtgédrder bodr besluta. Den fortsatta ut-
vecklingen blir dock i férsta hand en fraga foér
dgarna. Deras egna férslag till fortsatta f&rind-
ringar bdér genomfdras om inte dessa kan anses stri-—
da mot allmdnna intressen, sasom konkurrensneutra-
litet, kapitaltéckning, avreglering pa kapitalmark-
naden eller avskaffandet av sdrlagstiftningen. I
sjdlva verket saknas enligt min mening méjlighet
att genom lagstiftning ensidigt f&rfoga dver lands-
hypoteksorganisationens tillgangar.

Landshypoteksorganisationens primdra uppgift &r att
ge langfristiga krediter till jordbruksndringen med
vissa bindringar och till skogsbruket. Verksamheten
har drivits i likartade former sedan omkring 130
ar. Det senaste decenniets omstrukturering av den
svenska kapitalmarknaden och den &6kade internatio-
naliseringen stéller nya krav pd organisationen.
Malsdttningen med ett fdrslag till ombildning av
Landshypotek bor enligt min mening vara att en ak-
tiebolagsbildning anpassas efter utvecklingen pa
kapitalmarknaden men med ett bibehdllande av sa
mycket som méjligt av det vdrdefulla i den nuvaran-
de strukturen av landshypoteksorganisationen. Ut-
gangspunkten maste vara att Landshypotek efter en
ombildning till aktiebolag skall, om dgarna si &ns-
kar, kunna fortsdtta sin verksamhet till jordbru-
kets och andra intressenters bé&sta.
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5.4.2.1 Kapitaltédckning

De fOdreslagna kapitaltdckningsreglerna stdller nya
krav pa4 hypoteksbanken och féreningarna. Verksamhe-
ten i organisationen har aldrig bedrivits i vinst-
syfte. Detta har inneburit att organisationen inte
haft intresse av att bygga upp nagot stort eget ka-
pital. Vidare har den statliga grundfonden varit en
starkt bidragande orsak till organisationens laga
egna kapital. Detta &r huvudférklaringen till
Landshypoteks behov av kapital ndr de fdreslagna
kapitaltdckningskraven infors.

Inte nagon landshypoteksférening och inte heller
hypoteksbanken uppfyller de nya kapitaltdcknings-
kraven. Kapitaltdckningen i de olika fdreningarna
varierar mellan 1,6 och 3,2 % och betydande belopp
behéver anskaffas f6r att foreningarna skall upp-
fylla kraven. Ocksa foér hypoteksbanken skulle stort
tillskott av eget kapital behdvas. En sammanslag-
ning av de nuvarande fdreningarna och banken skulle
innebidra att kapitalkravet uppfylldes till 3,9 %
och behovet av 6kat eget kapital skulle kunna be-

gransas.

Oavsett hur berdkningar av foéreslagna kapitalkrav
gérs &r det uppenbart att de nya kapitaltdcknings-
reglerna slar hart mot bade fdéreningarna och hypo-
teksbanken. Behovet av kapital kan avsevart redu-
ceras i en sammanslagen lanerdrelse. Det &ar darfdr
min uppfattning att en ombildning av Landshypotek
till aktiebolag fdruts&dtter att lanerdrelserna sam-
manférs i ett bolag och en juridisk person. En
sddan 16sning har ocksd andra positiva effekter,

sadsom nya méjligheter till effektivisering och ra-
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tionalisering av verksamheten.

Kapitaltdckningsproblemet 16ses saledes pa ett op-
timalt s&tt om lanerdrelserna sammanfdrs i ett ak-
tiebolag dven om inte detta &r tillrackligt f&r att
uppfylla de nya kapitaltackningskraven. Fragan &r
dock hur en sadan ombildning skall g& till och vil-
ka konsekvenser den far avseende bland annat &dgar-
férhallandena.

5.4.2.2 Ombildningen i sammandrag

1. Ombildningens fdrsta steg bdr vara att hypoteks-—
bankens hela rdrelse 6verfdrs till ett nybildat
aktiebolag, mot att banken erhaller rdststarka
A-aktier i bolaget. Dessa aktier kan dessutom
enligt bolagsordningen vara underkastade hem-
budsskyldighet till 6vriga &gare av A-aktier.
Till det nya aktiebolaget dverfdrs saledes bade
lanerdrelsen och obligationsstocken.

2. Darefter 1likvideras hypoteksbanken och bankens
dgare foreningarna tillskiftas bankens aktier i
aktiebolaget i proportion till deras lan i ban-
ken.

3. Nasta steg i ombildningen &r att féreningarna
overlater sin rérelse till aktiebolaget mot be-
talning i aktier. Dessa aktier bdr vara av samma
slag som hypoteksbanken erhdller som betalning
fér sin rdrelse. Hadrefter har hela lanerdrelsen
inom landshypoteksorganisationen samlats i det
rorelsedrivande aktiebolaget och samtliga aktier
innehas av de nuvarande landshypoteksfdreningar-
na.
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4. sedan foéreningarna Overlatit sin lanerdrelse
till aktiebolaget dr de definitionsmdssigt inte
langre hypoteksfdreningar. Det sista steget i
ombildningen skulle da vara att ombilda fdre-
ningarna till en ny associationsform, n&dmligen

ekonomisk forening.

En ombildning i enlighet med dessa fyra steg skulle
i princip innebdra att den nuvarande verksamheten i
stort fortsatte ofdrdndrat men i en ny organisa-
tionsform. Fdérhadllandet kan uttryckas sa att det &ar
aktiebolaget som driver verksamheten men att det
fortfarande &r foreningarna som dger rdrelsen och

bestdmmer inriktningen av densamma.

Landshypoteksrdrelsen kommer efter ombildningen att
regleras av aktiebolagslagen, kreditaktiebolagsla-
gen och bolagsordning. Foreningarnas verksamheter
kommer att regleras av stadgar. Landshypotekslagen
kan salunda upphdvas. Den lagstiftning som kréavs
fé6r ombildningens genomfdrande bor, pd samma satt
som for Stadshypotek, kunna fa karaktdr av Over-
gangslagstiftning.

5.4.2.3 Bolagsbildning

Forsta steget i ombildningsprocessen bor saledes
vara att organisationen bildar ett aktiebolag som
skall driva hela den upp- och utlaningsverksamhet
som organisationen i dag bedriver. I samband ddrmed
bér begreppet bank utménstras ur organisationen och

det nya bolaget forslagsvis kallas Landshypotek AB.

Begreppet bank har i banklagstiftningen reserverats
f6r bankverksamhet och dven i det allmdnna sprak-
bruket har bank en sdrskild betydelse. I princip
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far ingen annan &n bank i sin firma anvinda ordet
bank.

Eftersom det &r missvisande att beteckna det nya
aktiebolaget med bankbegreppet bdr bolaget &sittas
en beteckning som motsvarar dess verksamhet. Enligt
den nu gédllande lagstiftningen blir bolaget ett
kreditaktiebolag och enligt kreditmarknadskommit-
téns forslag ett kreditmarknadsbolag. I det nybil-
dade aktiebolaget samlas organisationens hela nuva-
rande verksamhet samtidigt som hypoteksbanken 1lik-
videras och foreningarna ombildas. Om verksamheten
i en framtid &ndras sa att den uppfyller kraven f£&r
bankoktroj, t.ex. for det fall specialbanker till-

lats, blir namnsituationen givetvis annorlunda.

Det nya aktiebolaget skall falla under samma regel-
verk som dess konkurrenter, f&6r nidrvarande kredit-
aktiebolagslagen. Harigenom blir rdrelsereglerna
identiska och kravet p& konkurrensneutralitet till-
godosett.

I samband med ombildningen till aktiebolag bdr det
vara mdjligt f6r &dgarna att bilda ett holdingbolag
i toppen pa organisationen for att méjliggéra en
laneverksamhet i flera olika bolag och eventuell
breddning av verksamheten i enlighet med vad som
kan ske om kreditmarknadskommitténs férslag genom-
fors.

Hypoteksbanken och landshypoteksféreningarna hade
vid wutgéngen av ar 1988 reservfonder om totalt 908
miljoner kr. Det nya aktiebolaget Landshypotek AB
bdr erhdlla ett aktiekapital som i vart fall svarar
mot bankinspektionens tumregel vid auktorisation av

finansbolag. D&arvid krdvs ett aktiekapital pa ca
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2 % av balansomslutningen. Fdr Landshypotek AB som
skulle f& en omslutning av ca 20 miljarder kr.,
skulle sdledes ett aktiekapital pa 400 miljoner kr.
krivas. Vid ombildningen kan aterstoden av reserv-
fonderna avsattas till reservfond i det nya aktie-
bolaget. I kapitaltdckningssammanhang har det ingen
betydelse om kapital finns i form av aktiekapital

eller reservfond.

5734:82 .4 Hypoteksbankens obligationer och andra
skulder

Hypoteksbankens &dverlatelse av rorelsen till Lands-
hypotek AB ger upphov till samma problem savitt av-
ser utestaende obligationslan och andra skulder,
som i avsnitt 5.4.1.2 redovisats for Stadshypoteks
del. Fo6r Landshypotek blir det dock fraga om galde-
nidrsbyte genom att Landshypotek AB dvertar skulder-

na.

Av samma skdl som angivits f6r det skulddvertagande
som sker i Stadshypotek bdr skuldévertagandet i
Landshypotek kunna ske utan varje enskild borgenars
samtycke. I stdllet boér i regeringens och riksdag-
ens prdvning av férslaget till ombildning ligga en
prévning av att borgendrernas intressen tillvara-
tas. Darvid &r avgdrande vilka sédkerheter som efter

ombildningen finns £f8r borgendrernas fordringar.

P4 motsvarande satt som hos Stadshypotek utgdrs de
nuvarande sikerheterna fér hypoteksbankens borgend-
rer av dels lanefordringarna pa landshypoteksfdre-
ningarna vilka fordringar i sin tur sdkras av fdre-
ningarnas fastighetsldn och reservfonder, dels
bankens reservfond och dels den statliga grundfon-
den, som for ndrvarande uppgar till 2 300 miljoner
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Efter ombildningen kommer de nuvarande samlade fon-
derna att aterfinnas i Landshypotek AB som aktieka-
pital och egna fonder. Vidare kommer lanefordring-
arna mot sdkerhet i fast egendom (jordbruksfastig-
heter) att ligga hos Landshypotek AB i stdllet £for
hos fdreningarna. Det samlade fondkapitalet och la-
nefordringarna mot sdkerhet i fast egendom kommer
sdledes 4&dven efter ombildningen att svara foér den

nuvarande obligationsskulden och 6vriga skulder.

Nar det gdller grundfonden héanvisas till vad som
anforts hdarom £fo6r Stadshypoteks del i avsnitt
5.4.1.3. For Landshypoteks del bor den statliga
grundfonden kvarstad £f6r de férpliktelser Lands-
hypotek AB Overtar fran hypoteksbanken.

F6r garantin, som dven fortsdttningsvis kan bendm-
nas grundfond, bér pd samma sdtt som for ndrvaran-
de, en avgift utga med 0,33 % av fondens belopp.

Nya obligationslan skall utges av Landshypotek AB
pa bolagets egna meriter.

Den totala sdkerhetsbilden i den ombildade landshy-
poteksorganisationen kommer, med ha@nsyn taget till
vad som nedan foOreslads betrdaffande méjligheterna
att forfoga Over kapitalet i Landshypotek, att vara
sddan att borgendrernas intressen pa ett betryggan-
de satt tillvaratas.

I och med att Landshypotek omvandlas till ett fdre-
ningsdgt aktiebolag bortfaller de hittillsvarande
motiven f6r statlig representation i styrelsen. Ef-
tersom staten enligt forslaget &dven fortsattnings-
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vis garanterar att innehavare av obligationer, ut-
givna av hypoteksbanken, inte drabbas av fdrluster,
ar det emellertid rimligt att s& ldnge garantin
finns kvar staten dger ratt att wutse en styrelse-
ledamot i Landshypotek AB. Detta innebdr att den
statliga representationen avsevdrt minskar jamfoért
med i dag men finns kvar under en Overgangstid.

5.4.2.5 F6reningarnas roll efter ombildningen

I och med att landshypoteksfdreningarna overlater
sin lanerdrelse till Landshypotek AB &r dessa inte
langre att anse som hypoteksfdreningar i den mening
som landshypotekslagen anger.

I fOrsta hand kommer foreningarna att liksom i dag
agera som dagare men nu av Landshypotek AB i stédllet
fér av hypoteksbanken och i denna roll ha det yt-
tersta ansvaret f6r laneverksamheten. Inflytandet
utévas pa vanligt sdtt av aktiedgarna vid bolags-
stdmman. Agarna - fdreningarna - har didrvid att
utse styrelse i Landshypotek AB och besluta om den

allménna inriktningen av verksamheten.

Det bor std varje forening fritt att i samband med
att ladnerdrelsen 6verlats till aktiebolaget undanta
och behdlla eventuellt fastighetsinnehav. Den fram-
tida forvaltningen av fastigheterna skulle vid si-
dan av agarrollen i aktiebolaget vara ytterligare
en uppgift for fdreningarna i den framtida organi-
sationen. Eftersom jag forutsdtter att Landshypotek
AB framgent kommer att driva en regional verksamhet
i Overensstdmmelse med den som fdreningarna i dag
bedriver, kan lokaler i dessa fastigheter precis
som foOr narvarande anvdndas 1 verksamheten. Enda

skillnaden harvidlag blir i sa fall att Landshypo-
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tek AB hyr av fdreningarna pad villkor som kan &ver-

enskommas.

Nar foreningarna upphdr att vara hypoteksfdreningar
bor deras framtida existens och verksamhet regleras
av lagen om ekonomiska fdreningar. De skall darfor
ombildas till ekonomiska foOreningar. I en Over-
gangsbestdmmelse bor det Oppnas en méjlighet for
dem att efter anmdlan till resp. lansstyrelse in-
ordnas i det regelverk som gdller for denna asso-
ciationsform. Vid omvandling av hypoteksfdreningar-
na till ekonomiska fdreningar bor formellt en tids-
frist wuppstédllas, innebdrande att om inte anmdlan
till 1l&nsstyrelsen gjorts inom utsatt tid, foére-
ningen skall uppldsas och trdda i likvidation. En
ekonomisk forening regleras ocksd av sina stadgar.
Ett forslag till stadgar for de ekonomiska fdre-
ningarna inom Landshypotek finns i bilaga 3 till
betdnkandet.

Likvidation &r ett fdrfarande som, atminstone ty-
piskt sett, tillgrips ndr en verksamhet avvecklas.
Forfarandet att ombilda Landshypotek till ett fo-
reningsdgt aktiebolag dr ett forhallande som inte
kan jamféras med en likvidationssituation. Avsikten
ar endast att verksamheten skall vidareutvecklas i
en ny organisationsform. Det skulle darfdr vara
felaktigt om nagon férening uppldstes i samband med
ombildningen och utskiftade eventuellt Overskott.
Ett sadant forfarande vore stétande for rattskdns-
lan och skulle strida mot en av grundfdrutsdattning-
arna i forslaget, ndamligen att behdlla det varde-
fulla i den nuvarande strukturen av landshypoteks-
organisationen. I syfte att forhindra detta skall
som en forutsdttning for genomférandet av aktiebo-

lagsbildningen samtycke h&rtill foéreligga fran
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samtliga foreningar.

Efter att en landshypoteksfdrening ombildats till
en ekonomisk fdrening regleras bl.a. likvidations-
situationen av foreningslagen. Denna lag innehdller
ocksd utforliga bestammelser om fusion av ekonomis-

ka foreningar.

For att uppfylla fdreningslagens krav pa insatser
fran medlemmarna bdr de som vid tidpunkten f&r om-
bildningen &r la&ntagare inte avkrdvas nagon insats
utan deras insatser, som fdrslagsvis kan uppga till
200-300 kr. per medlem, bdér erldggas av féreningar-
na sjdlva. Enligt min mening bdr de som vid tid-
punkten fo6r ombildningen blir medlemmar behandlas
lika och erhdlla 1lika stor medlemsinsats oavsett

lanesummans storlek.

Varje lantagare som efter ombildningen upptar 1lan
kommer saledes att géra detta i Landshypotek AB.
Denne lantagare skall med automatik bli medlem i
den lokala ekonomiska fOreningen och kommer att
jamstdllas med de ursprungliga medlemmarna. N&r ett
lan till fullo har betalats ar det naturligt att
medlemsskapet wupphdr och medlemmen efter en tid
dterfar insatsmedel i enlighet med fdreningslagens
bestdmmelser och foreningens stadga.

Som en f6ljd av den fdreslagna ombildningen kommer
de ekonomiska foreningarna att f& aktier i Landshy-
potek AB till ett betydande véarde. Dessa aktier
kommer i realiteten att representera det kapital
landshypoteksorganisationen genererat under sin
drygt 130-ariga historia. En f&rutsattning fdr att
férslaget till forandringar skall leda till for-
battrade méjligheter f6r organisationen att 1dsa
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nagra av sina grundldggande problem, &r att detta
upparbetade kapital kvarstannar i organisationen
och dar fdrvaltas pa bédsta sdatt sa att verksamheten
kan vidareutvecklas pa en framtida avreglerad
kreditmarknad.

De aktier som fdreningarna erhaller bdr gdras rést-
starka och asdttas en hembudsklausul innebdrande
att dessa aktier vid Overlatelse i forsta hand all-
tid skall erbjudas andra fdreningar i organisation-
en. Harigenom kan fdreningarna, om de sa Onskar,
behdlla kontrollen &ver Landshypotek AB.

Vidare kan det av féreningarnas stadgar framga att
ingen ny medlem dger rdtt att sdga upp sitt medlem-
skap och pafordra utbetalning av insatsmedel f&rrdn
tidigast fem ar efter intrddet. Eftersom bindnings-
tiden pa ett lan normalt ar fem ar &r det naturligt
att ha samma krav pa bundenhet vad gédller medlem-
skap och insatsmedel. Om bolagsbildningen genomfdrs
vid Aarsskiftet 1990,/1991 innebdr detta att insats-
medel utbetalas tidigast ar 1996.

En avgdrande frdga i detta sammanhang &r vilken
form det under aren genererade kapitalet skall ha i
framtiden. H&arvid bodr enligt min mening vdrdet av
de aktier en ekonomisk fdrening tilldelas vid om-
bildningen tillsammans med Ovriga tillgangar svara
mot en for @ndamdlet sdrskilt tillskapad reservfond
med undantag f6r vad som avgar f6r att ge varje
lantagare en ringa medlemsinsats. Detta innebdr att
foreningarna vid bildandet i sin bokfdring skall ha
en reservfond som tillsammans med de ursprungliga
medlemsinsatserna beloppsmdssigt motsvarar fore-
ningens aktieinnehav i Landshypotek AB och o6vriga
tillgangar. Detta forhdllande bdr regleras i Over-



166

gangslagstiftningen. Harigenom finns det upparbeta-
de kapitalet kvar i organisationen och den enda
situation dar utskiftning till medlemmar kan aktua-

liseras 4&ar nar forutsattningar foér likvidation &r

f6r handen.

Forutom dessa begradnsningar, till skydd £fo6r orga-
nisationens fortlevnad, kan tilldggas att de som i
dag &r lantagare i landshypoteksfdreningarna ofta
ar vana vid medlemskap i andra ekonomiska fore-
ningar, dar medlemsinsatsen &r en grundfdrutsatt-
ning fo6r foreningsverksamheten. Som exempel kan
namnas lantbrukskooperationens olika fdreningar och
foreningsbanksrdrelsen.

5.4.2.6 Emissioner till marknaden

Som tidigare framgatt maste Landshypotek AB kraf-
tigt Ooka sitt egna kapital om de fdreslagna kapi-
taltackningsreglerna inférs. Tack vare modellen att
i en juridisk person fdrena hela den nuvarande 1la-
nerdrelsen kan bristen pa kapital reduceras. Trots
detta visar berdkningar att vid en i dag ofdrédndrad
balansomslutning bristen uppgar till ca 600 mil-
joner kr. Denna brist kan tdckas genom reservering
av vinstmedel och upptagande av férlagslan. En an-
nan lésning, som i detta fall dock far betraktas
som orealistisk, ar att foreningarna tillskjuter
ytterligare riskkapital, vilket i sin tur skulle
férutsdtta att foreningarnas medlemmar tillskdt
kontant kapital. Aven om mdjligheten till férlags-
lan utnyttjas fullt ut kommer bolagets kapitalbehov
att i vart fall pa sikt framtvinga aktieemissioner
till marknaden. I fo6rsta hand &r det givetvis mdj-
ligt att redan i samband med ombildning till aktie-
bolag rikta en aktieemission till de egna lantagar-
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na. Ndsta steg skulle kunna vara att aktieemission-
er riktades till Landshypotek narstdende. Dessutom
finns mdjligheten att nyemittera aktier direkt ut
till allmé@nheten.

Eftersom organisationen kommer att ha ett stort be-
hov av kapital fo6r att wuppfylla kapitaltdcknings-
kraven torde inte dgarna/fdoreningarna inledningsvis
komma att krdva nagon stdrre utdelning pa kapitalet
i Landshypotek AB. Ddremot forutsdtter emissioner
till marknaden att marknadsmdssig avkastning kan

garanteras.

5.4.2.7 Vissa skattefragor

Under forutsattning att Overfdringarna av hypoteks-
bankens och 1landshypoteksfdreningarnas rodrelser
till Landshypotek AB sker till bokfdrda védrden,
torde oOverforingarna inte ge upphov till nagon be-
skattning. Vad det &r fraga om ar bolagsbildning
genom apport av hel rdrelse. Tillgdngarna kvarstan-
nar inom den wursprungliga roérelsen och kommunal-
skattelagens bestdmmelser om uttag ar saledes inte
direkt till&mpliga. I praxis godtas ocksa Overlat-
else till bokférda vdrden fran enkelbeskattat till
dubbelbeskattat skattesubjekt utan nagon beskatt-
ningspafoljd. De aktieemissioner som utgdr betal-
ning for aktiebolagets Gvertagande av hypoteksban-
kens och foreningarnas rdrelser bdr inte fdranleda
uttag av stampelskatt wutan dispens bor ges fran
skattskyldighet enligt lagen (1984:405) om st&dmpel-
skatt pa aktier. Det férhallandet att en férening
vid dverlatelse av lanerdrelsen skall kunna behalla
sin fastighet torde 1inte innebdra ndgon skillnad
vad avser skattefrdgan. Ndr det gdller overfdring

av reservfonderna hdnvisas till vad jag redovisat
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rérande Stadshypotek.

5.4.2.8 Landshypotek AB och dess regionala organi-

sation

Under det inledande avsnittet angdende Landshypotek
har det betonats att stor hdnsyn maste tas till vad
dgarna av Landshypotek sjdlva foresladr i fraga om
omvandling av organisationen till aktiebolag. Detta
féorhdllande har sdrskild bdrighet pa fragan hur
verksamheten pad den regionala nivan skall organise-

ras och vidareutvecklas.

Enligt mitt férslag till aktiebolagsbildning ombil-
das féreningarna till ekonomiska fdreningar och de-
ras uppgift blir i fdérsta hand att utdva agarfunk-
tionerna i det rdrelsedrivande bolaget, Landshypo-
tek AB. Dessa funktioner utdvas vid bolagsstamma
och det viktigaste organet f6r utdvandet av &agarin-
flytandet blir den vid bolagsstdmman utsedda sty-
relsen i bolaget.

Det finns ddarvid i huvudsak tre alternativ f£6r den
regionala organisationen, vilka kan bendmnas dot-
terbolagsalternativet, kommissiondrsalternativet
och regionbanksalternativet. Innan jag ndrmare be-
lyser dessa tre ldésningar vill jag kort ange nagra
av de synpunkter som bdr styra valet av alternativ.

Bland de synpunkter som bdr vara vdgledande vid ut-
formningen av en framtida regional organisation
inom Landshypotek kan s&drskilt n&mnas behoven av
att det kapital organisationen forfogar &6ver ut-
nyttjas optimalt och att verksamheten drivs ratio-
nellt sa att Landshypotek ges forutsdattningar att
behdlla sin konkurrenskraft. Den enhet inom orga-
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nisationen som i framtiden kommer att ansvara for
lanerdrelsen, dvs. Landshypotek AB, maste erhalla
avsevdart vidgade befogenheter jamfért med den nu-
varande hypoteksbanken vad gédller bland annat mdj-
ligheten att kunna g6ra &6vergripande prioriteringar
och omfdrdela resurser mellan de olika verksamhets-—
omradena. Samtidigt som den rdrelsedrivande enheten
i en regional modell tilldelas befogenheter av
ndmnt slag mdste &ven modellen ta tillvara den lo-
kala kunskap och erfarenhet som finns ndr det g&dl-
ler lantagarna och de stdllda sdkerheterna.

I ett dotterbolagsalternativ kan dotterbolag till
Landshypotek AB tillskapas med ett verksamhets-
omrade motsvarande resp. nuvarande fdrening. Varje
dotterbolag skulle bli ett heldgt dotterbolag med
de restriktioner i fraga om sjédlvstdndighet som
detta innebdr. Bolagen blir i detta alternativ ju-
ridiska personer med egna styrelser, egna balans-
rdkningar, egna vinst- och forlustrdkningar och eg-
na verkstdllande direktdrer.

I ett heldgt dotterbolag till Landshypotek AB,
tillsdtts styrelsen formellt sett av bolagsstidmman.
Detta hindrar inte att t.ex. de ekonomiska fore-
ningarna skulle kunna nominera nagra av styrelsele-
damdterna.

For det fall verksamheten pa regional nivad drivs i
ett dotterbolag till Landshypotek AB skall kapital-
tdckningskravet wuppfyllas dels f&6r koncernen, dels
fér varje dotterbolag fér sig. Detta innebdr att
problem kan uppkomma i verksamheten. Aven om kapi-
talkravet &r uppfyllt ndr dotterbolaget bérjar sin
verksamhet, kan hédndelser intrdaffa som gér att det
inte wuppfylls en senare dag. En kraftig expansion
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kan, for att ta ett exempel, fa en sadan effekt. I
ett saddant lage kan medel behdva tillfdras bolaget.
Mdjligheterna hartill &r emellertid begrdnsade &ven
om andra dotterbolag vid tillfallet skulle ha ett
overskott pa eget kapital.

Det nyss anfdrda innebdr att det egna kapitalet in-
om organisationen inte kan utnyttjas optimalt i
dotterbolagsalternativet.

Kommissiondrsalternativet kan s&dgas innebdra att
landshypoteksféreningarna efter ombildandet till
ekonomiska foéreningar atar sig att pa uppdragsbas
f6r Landshypotek AB:s rdkning omhdnderha utlanings-
verksamheter pa det regionala planet. I detta alt-
ernativ finns olika modeller att tillgad. En 1ldsning
skulle kunna vara att man tillampade lagen
(1914:45) om kommission, handelsagentur och han-
delsresande eller att fodreningarna var for sig
traffar avtal med Landshypotek AB vari fdreningarna
mot ersdttning atar sig utladningsverksamheten. Det
ar svart att bilda sig en uppfattning om detaljerna
i en ordning didr fdreningarna upptrdder som kommis-
siondrer eller uppdragstagare f6r Landshypotek AB.
Férutom avtal behdvs troligen atskilliga regler av
lags karaktdar fo6r att etablera en bas for detta

alternativ.

En 16sning i enlighet med detta alternativ skulle
av olika skdl ocksd strida mot kravet pa konkur-
rensneutralitet och foOrutsdtta viss sdrlagstift-
ning. Organisationens uppbyggnad skulle avvika fran
konkurrenterna pa ett avgdrande sdtt. Vidare &r det
enligt min mening mycket tveksamt att med denna
konstruktion driva aktuell verksamhet. FOr narvar-

ande torde det inte finnas nagon liknande férete-
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else pa den svenska kapitalmarknaden och alterna-
tivet strider mot principen att finansieringsverk-
samhet utanfdr banksystemet i framtiden skall be-
drivas i aktiebolagsform. Jag vill darfér inte med-
verka till att den regionala verksamheten i det
framtida aktiebolaget organiseras pa detta satt.

Regionbanksalternativet innebdr att verksamheten
drivs fran regionkontor, en sorts filialer till
Landshypotek AB. Kontoren skulle kunna f& en bety-
dande sjadlvstdndighet - inom ramen f&ér generella
direktiv fran moderbolaget - och denna sjdlvstén-
dighet skulle markeras genom egna styrelser, egna
balansrdkningar samt vinst- och férlustrdkningar
liksom egna verkstdllande direktdrer. En liknande
ordning tilldmpas inom Svenska Handelsbanken. Regi-
onkontorens styrelser kan vara identiska med sty-

relserna i de ekonomiska fdreningarna.

Den praktiska skillnaden mellan dotterbolags- och
regionbanksalternativet behdver inte bli stor. Det-
ta beror pa dgarforhallandet. I bada alternativen
kommer verksamheten p& den regionala nivan att sty-
ras av Landshypotek AB, lat vara att styrningen i
det ena alternativet gar direkt (regionbanksalter-—
nativet) och i det andra (dotterbolagsalternativet)
utdvas via det heldgda dotterbolaget. I badda fallen
ar det aktiedgarna i Landshypotek AB - dvs. fdre-
ningarna - som bestdmmer.

Om regionbanksmodellen vdljs, uppkommer inga s&r-
skilda problem ndr det gédller kapitaltdckningsbe-
rdkningen. Nagot kapitalt&dckningskrav f6r region-
banken kommer inte att uppstédllas. Medel kan ocksa
fritt 6verfdras mellan olika regionbanker.
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Den mest praktiska formen f6r att astadkomma ett
vdl fungerande system dr att den samlade léaneverk-
samheten bedrivs genom regionala enheter, den s.k.
regionbanksmodellen. Inget annat alternativ ger sa
kostnadsmidssigt férdelaktiga resultat som en sadan
l6sning. Bortsett fran kapitaltdckningsfragan
adstadkommer man enhetlighet i de villkor som bor
gédlla ut till lantagarna, samtidigt som beslutspro-
cessen kan effektiviseras. Till detta kommer m&j-
ligheten av stdrre regional flexibilitet, £6r den
hdndelse organisationen skulle finna fdrdelar med
forandrade verksamhetsomrdden inom ramen for den
samlade utla&ningen. Jag vill ocksd tillfoga att det
frdan tillsynssynpunkt maste vara en fordel med ett
foretag jamfoért med flera juridiska enheter som

arbetar i samma organisation.

Enligt min uppfattning talar 6vervdgande skal for
att verksamheten organiseras enligt den s.k. regi-
onbanksmodellen. Denna modell Oppnar enligt min me-
ning mdjligheter att ge fdreningarna det matt av
inflytande p& verksamheten pd regional niva som fo-
reningarna rimligen kan krédva. Ansvaret fo6r verk-
samheten maste ligga pad det rdrelsedrivande bolag-
et, Landshypotek AB. Dess ledning - styrelse och
verkstdllande direktéren - maste darfdr ges méjlig-
heter att ta sitt ansvar enligt savdl aktiebolags-
lagen som andra for verksamheten styrande lagar

eller anvisningar, t.ex. fradn bankinspektionen.

5.4.3 skeppshypotek

Den nuvarande skeppshypotekslagstiftningen tillkom
4r 1980 och &r &ndrad senast ar 1987. Den ar sale-
des av betydligt senare datum &n vad som dr fallet
fér stads- och landshypotekslagstiftningen. Aven om
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inte lagstiftningen eller organisationen som sadan
framstdar som for4dldrad p&d samma sitt som de ovriga
hypoteksinstitutens, &r den knappast avpassad for
verksamheter pa en framtida avreglerad och konkur-—
rensneutral kreditmarknad. P4 grund hirav men fram-
f6r allt av det skdlet att &ven skeppshypotekskas-—
san med de nya kapitaltdckningsreglerna kan komma
att bli beroende av externt kapital, om kassan i en
framtid skall kunna verka och utvecklas pad kredit-
marknaden, bdr kassan liksom de tva 6vriga hypo-
teksorganisationerna ombildas till aktiebolag. Aven
fran principiell synpunkt ter det sig angeldget att
de aktdrer som verkar inom samma del av kreditmark-
naden aterfinns under en enhetlig associationsform.
Ddrmed kan ocksad den mycket speciella form £f&6r kre-
ditverksamhet som hypoteksformen utgdr helt utmén-
stras och statsmakterna forutsdttningslést prdva om
den form f6r subventionering av sjéfarten som lig-
ger i skeppshypotekskassan nuvarande konstruktion,
bl.a. sarbehandlingen i skattehanseende, &r den
lampligaste. FO6r kassan, som redan nu konkurrerar
pa den internationella marknaden, bdr det vara en
férdel att verka wunder en internationellt kind

associationsform.

I avsnitt 5.3.3 har konstaterats att staten &r att
betrakta som ensam &dgare till Skeppshypotek. Staten
blir alltsa ensam aktiedgare i det nybildade aktie-
bolaget, i det f&ljande bendmnt Skeppshypotek AB.
Det ankommer sedan pa staten att avgdra om den pa
en oreglerad kreditmarknad skall ha kvar sitt enga-
gemang ofdrdndrat eller om den skall &vervdga fdr-
sdljning eller nya samidgandeformer. Ett sddant av-
gdérande hédnger naturligtvis ndra samman med fragan
om och i s& fall hur statsmakterna anser att kre-
ditgivningen till sjéfarten bdr vara subventionerad
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i framtiden.

Eftersom Skeppshypotek endast utgdrs av skeppshypo-
tekskassan ger en bolagsbildning inte upphov gidl
motsvarande problem som f&r de Gvriga hypoteksins-

tituten, t.ex. vad avser regional verksamhet.

Det smidigaste sdttet for genomfdrandet av en bo-
lagsbildning synes ddrfér vara att skeppshypoteks—
kassan ombildas till aktiebolag pad s& sédtt att hela
rérelsen overfdérs till ett fér &ndamalet bildat
aktiebolag, Skeppshypotek AB, varefter kassan lik-

videras.

Verksamheten kommer efter ombildningen att regleras
av aktiebolagslagen, kreditaktiebolagslagen samt
bolagsordning. P& motsvarande sdtt som fdreslagits
fé6r de dvriga hypoteksinstitutionerna, kan den nu-
varande lagstiftningen upphdvas och de lagbestéam-
melser som erfordras f6r ombildningens genomfdrande

erhdlla karaktdr av dvergangslagstiftning.

5.4.3.1 Bolagsbildning

Aven for Skeppshypotek uppkommer i samband med
tverfdringen av rodrelsen till Skeppshypotek AB
problemet med gé&ldendrsbyte. Detta problem bor
kunna lésas pad motsvarande satt som fodreslagits for
de ©&6vriga hypoteksinstituten. De allménna civil-
rittsliga reglerna om skuldévertagande med krav pa
varje enskild borgendrs samtycke bor sdledes kunna
ersittas med regeringens tillstand till skulddver-
tagandet, varvid regeringen har att prova att

borgendrernas stdllning inte fdrsémras.

De nuvarande sikerheterna f6r skeppshypotekskassans
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obligationsskuld och 6vriga skulder utgdrs av dels
kassans reservfond, dels kassans lanefordringar mot
sdkerhet av inteckning i fartyg, dels ock den stat-
liga garantifonden, som f£6r ndrvarande uppgar till
167 miljoner kr.

P& motsvarande sdtt som beskrivits for Landshypotek
kommer dessa sdkerheter att bestd dven efter om-
bildningen. Den nuvarande statliga garantin skall
dérvid gédlla endast de fdrbindelser som foreligger
vid tiden f&6r dverfdrande av dessa till Skeppshypo-
tek AB. Nya obligationslan skall utges av detta bo-
lag pa dess egna meriter.

Eftersom skeppshypotekskassan &r befriad fran in-
komstskatt £6r all inkomst utom inkomst av fastig-
het och kassans reservfond inte innehdller nagon
latent skatteskuld, uppst&r fran skattesynpunkt
inte motsvarande problem vid 6verforingen av till-
gadngar och skulder till aktiebolag som £f&r de dv-
riga hypoteksinstituten. N&gra sdrskilda dvergangs-—
bestdmmelser torde dirfér inte erfordras i detta
avseende. Aven Skeppshypotek AB bdr medges dispens
fran skattskyldighet enligt lagen (1984:405) om
stdmpelskatt pa aktier.

5.4.3.2 Skeppshypotek AB

Skeppshypotek AB blir ett kreditaktiebolag/kredit-
marknadsbolag och dess verksamhet kommer att regle-
ras av kreditaktiebolagslagen/kapitalmarknadslagen
samt av bolagsordning. N&agra sdrskilda lagregler
for bolagets verksamhet torde inte vara erforderli-

ga.

De stora och viktiga skillnaderna i férh&llande
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till den nuvarande organisationsformen blir att pa
verksamheten kan stdllas avkastningskrav samt att
garantifonden begrédnsas till att avse redan ingang-
na férbindelser. Avkastningskrav dr emellertid en
fraga som &garen/staten avgdér och ett sadant krav
foljer i och f6r sig inte av ombildningen som sa-
dan. Inte heller avvecklingen av garantifonden &r
en f6l1jd av sjédlva ombildningen. Dessa fragor har
nirmare behandlats i avsnitt 5.1.

Nar det gdller skeppshypotekskassans nuvarande
skattebefrielse &r inte heller denna avhdngig asso-
ciationsformen som sadan utan skattebefrielsen
skulle i och £f8r sig kunna bibeh&llas &ven om verk-
samheten bedrivs i aktiebolagsform. Nar skeppshypo-
tekskassan tillkom ar 1929 erhsll den skattebefri-
else under hinvisning till att de 6vriga hypoteks-
instituten var befriade fran inkomstskatt. D& denna
skattebefrielse pa foérslag av 1936 &rs skattekom-
mitté avskaffades fér Stads- och Landshypotek ar
1942, foreslog kommittén att dven skeppshypoteks-
kassan skulle inkomstbeskattas. Departementschefen
bitridde dock inte detta senare férslag. Anledning-
en hirtill var frimst att statens utléning till den
storre sjdfarten d& var uppdelad pé& skeppshypoteks-
kassan, som fick bevilja 1l&n upp till 50 % av far-
tygens védrde, och sekundédrlénefonden, som fick be-
vilja 1la&n mellan 50 och 70 % av fartygens varde. En
inkomstbeskattning av kassan kunde d& fa den icke
dnskvirda effekten att lantagare hos kassan, som
hade de sdkerhetsmdssigt battre ldnen, skulle komma
i ett simre lige &n lantagarna hos sekunddrlénefon-
den genom att rantan fick hdéjas for att tédcka skat-

ten.

I samband med att Skeppsfartens sekunddrlanekassa
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inrdttades &r 1965, avvecklades sekundidrlanefonden.
Darvid wuttalades att skeppshypotekskassans skatte-
befrielse skulle bestd och motsvarande befrielse
gdlla fo6r sekunddrlanekassan. Nar skeppshypoteks-
kassan och sekunddrlanekassan fusionerades &r 1980

berdrdes inte frdgan om skattebefrielse.

De skal som 4&r 1942 angavs f6r skattebefrielse
finns inte ldngre. Fortsatt skattebefrielse &r dar-
for endast ett satt for staten att subventionera
verksamheten. Som tidigare framgatt anser jag att
det kan ifragasdttas om tillrdckliga sk&dl finns att
infdra eller behdlla subventioner f6r vissa sektor-

er inom kreditmarknaden.

Sedan Overfdring av rOrelsen genomfdérts finns i
skeppshypotekskassan inga skulder och tillgangarna
bestdr enbart av aktier i Skeppshypotek AB.

Det sista steget i ombildningen innebdr att kassan
likvideras och att dess tillgangar, dvs. aktierna,
tillfaller staten.

5.5 Tidsperspektiv

Utvecklingen pd kreditmarknaden gdr snabbt. Framfor
allt f6r Stadshypotek men dven f6r Landshypotek och
i nagon mdn f6r Skeppshypotek &r det frdga om for-
valtning av mycket stora férmégenhetsmassor. En
forlangd situation av osdkerhet rdrande vilka for-
utsdttningar som skall gédlla for hypoteksinstituten
och deras verksamheter medfdr mycket stora nackde-
lar saval for berdrda institutioner som £f6r kredit-
marknaden i sin helhet.
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For stadshypotekskassans del &r det en tvingande
nédvandighet att snabbt f& klarhet i vilka spelreg-
ler som skall gdlla for att inte kassan skall for-
lora tempo jamfdrt med konkurrenterna. En snabb om-
strukturering pdgar, och om en av de stora aktdrer-
na begrdnsas av en férldngd osdkerhet i sin rdrel-
sefrihet kan betydande effektivitetsfdrluster upp-
std. FOr att hypoteksinstituten snabbt skall kunna
anpassa sig till de nya kapitaltdckningskrav som
kommer att gdlla dr det ocksa helt nddvdndigt att
klarhet fdreligger om deras framtida verksamhets-
form. Ett uppfyllande av kapitaltdckningskraven ar
i sin tur en forutsdttning for att hypoteksinstitu-
ten skall kunna fylla sin viktiga wuppgift pa kre-

ditmarknaden.

F6r landshypoteksorganisationens del &ar det av vi-
tal betydelse att de ansvariga i den nya organisa-
tionsstrukturen snabbt kan ange riktlinjer for
verksamheten i Landshypotek AB. F6r denna organi-
sation vore en forldngd osdkerhetsperiod lika for-
6dande och skulle sannolikt utldsa spekulationer om
Landshypoteks framtid som skulle kunna vara till
skada fo6r verksamheten. Omvdrlden maste skyndsamt
f4 ett besked om hur styrelsen f6r Landshypotek AB
avser att 1dsa kapitaltdckningsproblemen och om

vilken roll man ser framfor sig f6r organisationen.

Sammantaget innebdr detta att jag anser det nédvan-
digt att mina férslag genomférs med verkan fran den
1 januari 1991. Hypoteksinstitutionerna sjdlva och
6vriga aktérer pa marknaden maste emellertid ha be-
sked tidigare &n sa f6r att kunna genomféra de ndd-
vandiga forandringsatgarderna. En lagradsremiss
fradn regeringen med stdllningstagande till mina
férslag boér i detta avseende vara tillfyllest. Jag
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vill darfér foresla att stdllningstagande i form av
lagraddsremiss till mina f6rslag efter remissbehand-
ling go6rs i sadan tid att riksdagen senast under
hésten 1990 kan ta stdllning.
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6 KONSEKVENSER AV UTREDARENS OVERVAGANDEN OCH
FORSLAG

Som framgatt av de allmédnna Svervigandena i kapitel
5 har mitt madl for utredningsarbetet varit att &s-
tadkomma en moderniserad, marknadsanpassad organi-
sationsform £f6r de nuvarande hypoteksinstituten.
Jag har vidare redovisat skdl som talar f&r att hy-
poteksinstituten bdr ombildas till aktiebolag f&r
att inordnas i den reformerade lagstiftning som av-
ses reglera Ovriga kreditinstitut.

Mina forslag bér ses mot bakgrund av de senaste
arens snabba utveckling och tillvdxt p& kreditmark-
naden. Under sjuttiotalet och férsta hdlften av &t-
tiotalet dé&mpade diverse ransoneringar och regler-
ingar kreditinstitutens tillvadxtm&jligheter. Kre-
ditmarknadsstrukturen kom hdrigenom i betydande ut-
strdackning att permanentas. Efter de senaste &rens
avregleringar &r laget vdsentligt annorlunda. Det
har skett en mdrkbar tempovédxling i strukturomvand-
lingen och drivkrafterna bakom férdndringarna &r
starkare an kanske nagon gang tidigare.

Hiar vill jag sdrskilt framhdlla betydelsen av den
allt starkare integrationen med utlandet. Kreditin-
stitutens wutlandsorientering har férstdrkts, inte
minst genom att upplaningen i stor utstrdckning
sker pa& utlandska marknader. Fria kapitalrdrelser
och fri etableringsrdatt o6ver grdnserna utgdr de
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grundldggande forutsdttningarna for denna pagaende
internationalisering. Viktiga steg har nyligen ta-
gits £for att Oppna den svenska marknaden mot om-

varlden. Andra ar nara forestaende.

En helt ny finansiell miljo haller dédrmed pa att
vadxa fram. Traditionella grdnser suddas ut och
styrkeférhallandena &ndras. Genomgaende finns en
vilja hos kreditinstituten att vdxa i storlek och
dverskrida gamla gradnser for verksamhetsomraden pa
marknaden. FOr hypoteksinstituten leder denna ut-
veckling i férsta hand till att konkurrensen i kre-
ditgivningen hardnar. Samtidigt finns det numera
farre lagliga barridrer eller privilegier att skyd-
da sig bakom. Detta gdller kanske i hdgre grad for
hypoteksinstituten &n for nadgon annan kategori pa
kreditmarknaden.

Genom konkurrensen &dndras alltsd férutsdttningarna
f6r instituten. Det Oppnas nya utvecklingsmdjlighe-
ter men samtidigt vaxer riskerna. Det krdvs inte
bara stdérre enheter att utga fran. Kraven pa till-
gdng till en betryggande kapitalbas véxer ocksa. I
det senare fallet tvingar bade marknadens och myn-
digheternas krav fram hdrdare prioriteringar och
mer koncentrerade satsningar pa marknaden frén kre-
ditinstitutens sida. Mot denna bakgrund &r det na-
turligt att sdrskilt uppmdrksamma den centrala roll
dgarbilden spelar foér den effektivitet och konkur-
renskraft som olika kreditgivare utvecklar pad mark-
naden.

Agarna styr den strategiskt viktiga tilldelningen
av eget kapital och stdller darvid krav pd ldénsam-
het och kostnadseffektivitet i alla 1led av rdrel-

sen; wupplaning, administration, kundkontakter och
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kreditgivning. A&Agarna paverkar dven val av organi-
sationsldsningar och verksamhetsinriktning. Bland
hypoteksinstitutionernas konkurrenter blir det
t.ex. allt vanligare att lanka samman olika verk-
samhetsgrenar och bolag inom ramen fo0r stdrre fi-

nansiella koncerner.

Jag anser att ombildningen till aktiebolag &r néd-
vdndig for att hypoteksinstituten i hdar namnda av-
seenden skall ges jamfdrbara forutsattningar att
konkurrera och utvecklas i framtiden. Fragan om att
kunna attrahera mer &garkapital till grund f£6r en
véxande wutlaning blir allt viktigare. Statens roll
som garantigivare upphdr gradvis enligt fdrslaget.
Samtidigt far instituten méjlighet att utnyttja den
riskkapitalmarknad som konkurrenterna redan har
tillgadng till. Forslagen Oppnar alltsd f6r £6rédnd-
ringar och kompletteringar i &dgarbilden, atminstone
i ett langre perspektiv. Detta paverkar givetvis
konkurrensneutraliteten i gynnsam riktning pa denna
viktiga del av kreditmarknaden till gagn f£for
effektiviteten och darmed for lantagarna.

I samma riktning verkar de 6vriga fdrslag som av-
skaffar olika sdrbestdmmelser f&6r hypoteksinstitu-
ten. FoOrslagen md6jliggdr t.ex. £f6r hypoteksinsti-
tuten att Overvdga nya organisationsldsningar och
breddningar av nuvarande verksamheter efter hol-
dingmodell eller andra koncernmodeller.

Som framgatt fdr de skillnader som féreligger i
rattslig status vissa konsekvenser for den framtida
dgarbilden. Jag har bl.a. kunnat konstatera att
Landshypotek &gs av sina lantagare, vilka via resp.
féreningar kommer att inneha de aktier som uppstar

ur den féreslagna ombildningen. En av konsekvenser-
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na blir att landshypoteksfdreningarna dven fort-
sdttningsvis kan axla &garrollen och ta ansvaret
fér den la&ngsiktiga tillférseln av eget kapital.
Landshypoteksorganisationen ges méjlighet att verka
P& en avreglerad kreditmarknad. Jag beddmer emel-
lertid att den fdreslagna ombildningen knappast &ar
en tillrdcklig férutsdttning f6r att pad sikt garan-
tera Landshypoteks fortlevnad pad kreditmarknaden.
Inte minst i en situation med nya och skarpta kapi-
taltdckningskrav maste savadl &dgarbild som verksam-
hetsinriktning av allt att doma breddas. Det blir
nu ett ansvar i forsta hand f6r fdreningarna och
dess medlemmar att definiera den roll de onskar att
Landshypotek skall spela i framtiden f6r att daref-
ter genomfdra de ndodvdndiga fdrédndringarna. Det £f06-
refaller naturligt att i ett tidigt skede engagera
andra n3rstdende intressenter i en sadan fortsatt

omstruktuering.

Vid ombildningen av Skeppshypotek till aktiebolag
tillfaller samtliga aktier staten. Skeppshypotek
kommer d&rmed att i detta avseende jadmstdllas med
andra kreditinstitut d&r staten utdévar négon form
av  agaransvar (t.ex. Industrikredit, Lantbrukskre-
dit). I den m&n staten skulle 6vervdga fdrsdljning
eller nya samdgandeformer pa marknaden kommer den
féreslagna ombildningen att underlédtta.

Nar det gédller den stbérsta aktdren pad bostadskre-
ditmarknaden, stadshypotekskassan, kan jag konsta-
tera att mina fdérslag har gynnsamma konsekvenser.
Kassan ges efter ombildningen méjlighet att effek-
tivisera och utveckla sin organisation. Den fdrses
med en langsiktigt sdker &dgarfunktion. Méjligheter-
na att konkurrera nationellt och internationellt
forstarks darmed och kassan kan fortsdtta att upp-
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trdda som en stark och sjdlvstédndig aktér pa bo-
stads- och fastighetsfinansieringens omrade.

Jag vill i detta sammanhang peka pa ytterligare en
avgdérande faktor fran konkurrens- och éverlevnads-
synpunkt. Det gdller formerna for institutens upp-
laning och dérmed sammanhingande operationer pa
penning- och obligationsmarknaderna. Frdgan &r hér
om statens minskande engagemang i rollen som garan-
tigivare innebdr att de ombildade hypoteksinstitu-
tionerna kommer att mdta ett hdgre avkastningskrav
fran placerarnas sidan &n det nuvarande.

Aven h&r &r det viktigt att peka pa betydelsen av
badde storlek och finansiell styrka pd marknaden. En
férutsdttning £6r ladga kostnader i upplaningssam-
manhang d8r att instituten kan hantera stora volymer
obligationer till standardiserade villkor. Med tan-
ke pa riskinnehdllet maste dessa volymer matchas
vdl pa skuld- resp. tillgdngssidan. I dessa avseen-
den fordndrar inte mina fdrslag det rddande ut-
gangslaget och jag har inte rdknat med ndgra rénte-
drivande effekter till fo6ljd av férslagen.

Patagliga stordriftsfordelar finns redan for exem-—
pelvis stadshypotekskassan medan en mindre aktor
som hypoteksbanken har sdmre forutsattningar att av
egen kraft nd upp till en motsvarande kostnadsef-
fektivitet i rdrelsen. Niar det gdller den upplé&ning
som sker utomlands &r dessa skillnader i utgangsla-
get &n mer uttalade. I den fortsatta utlandsorien-—
teringen bdr det dock vara till férdel for samtliga
hypoteksinstitut att kunna upptrdda i en fdretags-
form som d&r vdl kdnd och gangbar pa de internatio-

nella marknaderna.
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Sammanfattningsvis kommer den fdreslagna ombild-
ningen av hypoteksinstitutionerna till aktiebolag
i allt vasentligt att ha gynnsamma konsekvenser.
Lantagarnas intressen gagnas av Okad effektivitet
och béttre konkurrensneutralitet pa denna del av
kreditmarknaden. Vissa skillnader fran ekonomiska
utgadngspunkter kommer dock att kvarsta och fortsdt-
ta att paverka den konkurrenskraft och den finansi-
ella styrka som de nya bolagen utvecklar pad markna-
den.
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7 FORFATTNINGSFORSLAG MED SPECIALMOTIVERING

7.1 Forslaget till 1lag om upphdvande av lagen
(1968:576) om Konungariket Sveriges stadshypo-
tekskassa och om stadshypoteksféreningar

Harigenom foreskrivs, att lagen (1968:576) om
Konungariket Sveriges stadshypotekskassa och
om stadshypoteksfdreningar skall upphdra att
gdlla den dag regeringen forordnar.

Den fdreslagna ombildningen av stadshypoteksorgani-
sationen medfdr att den nuvarande stadshypotekslag-
en kan upphdvas sedan ombildningen fullt ut genom-
forts. De olika stegen i ombildningen regleras i
punkterna 1-4. Enligt mitt f6rslag boér dessa steg
genomfdras i ett sammanhang med verkan frén den 1
januari 1991. Bestdammelserna kommer ddrefter - med
undantag f£6r punkten 4 - att sakna aktualitet.

Den nya stadshypoteksorganisationens verksamhet
kommer att falla in under den lagreglering som
gdller och kommer att gdlla f6r de nuvarande bo-
stadsfinansierande kreditaktiebolagen. Darutéver
kommer verksamheten i Stadshypotek AB att regleras
av bolagsordning, vilken enligt den nuvarande lagen
(1963:76) om kreditaktiebolag skall faststdllas av
regeringen eller, enligt kreditmarknadskommitténs
férslag till kapitalmarknadslag, av bankinspektio-
nen. Ett utkast till bolagsordning f&r Stadshypotek
AB finns intaget som bilaga 4 till bet&nkandet.
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Stiftelsen Stadshypotekskassans verksamhet kommer
att regleras av stadgar, vilka skall faststdllas av

regeringen, se punkten 3.

Frdn och med den dag da denna lag enligt upp-
gift p& den utkom fran trycket i Svensk for-
fattningssamling skall gdlla f&ljande.

1. Regeringen far férordna om fusion mellan
stadshypotekskassan och stadshypoteksfdre-
ningarna, innebdrande att féreningarna
skall uppgd i kassan pad sa sdtt, att fore-
ningarna uppléses utan likvidation och att
foreningarnas tillgangar och skulder odver-
tas av kassan. Darvid skall fdreningarnas
sdkerhetsfonder och kapitaltdckningsfonder
féoras till kassans reservfond respektive
kapitaltdckningsfond. Fusionen anses genom-
ford den dag regeringen bestdmmer.

Stadshypotekskassan &r befriad fran skyl-
dighet att erldagga skatt med anledning av
fusion enligt férsta stycket.

I bestdmmelsen regleras det forsta steget i ombild-
ningen, nimligen fusionen mellan stadshypotekskas-
san och stadshypoteksfdreningarna. Enligt fdrslaget
férutsidtter fusionen inte beslut pad kassans eller
pa fdreningarnas stédmmor. I stdllet foreskrivs att
regeringen beslutar om fusionen (jfr avsnitt
Sisdr 1)l

Fusionen innebidr att de 20 stadshypoteksfdreningar-
na uppgdr i stadshypotekskassan genom att fdrening-
arna uppléses utan likvidation och att deras till-
gdngar och skulder dvertas av kassan. Det &r sale-
des fraga om fusion genom absorbtion, varvid fdre-
ningarnas fonder skall féras till kassans motsvar-
ande fonder. Som framgadtt av den allmdnna motive-
ringen (avsnitt 5.4.1.5) &r det emellertid min upp-
fattning att det skulle vara védrdefullt om den nu-
varande lokala fdérankringen bibehdlls genom att
stadshypotekféreningarna inom ramen f&6r den nya or-
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ganisationen i praktiken bestdr som regionkontor
till Stadshypotek AB. Den egentliga skillnaden i
férhadllande till de nuvarande foreningarna skulle
dad endast bli att dessa inte lingre formellt utgdr
sdrskilda juridiska personer utan ingdr som en del
i Stadshypotek AB.

Avsikten dr att den foéreslagna organisatoriska om-
bildningen av Stadshypotek inte skall ge upphov
till nagon extra beskattning f6r organisationen.
Andra stycket innehdller i detta syfte en bestdm-
melse om befrielse fran skatt vid fusionen mellan
kassan och foreningarna; se ndrmare den allminna

motiveringen (avsnitt 5.4.1.1),

2. Regeringen far fbérordna att stadshypoteks-—
kassan skall 6verl&ta tillgédngar och skul-
der i rdrelsen till ett f£f6r &ndamalet sir-
skilt bildat aktiebolag.

Stadshypotekskassan &r befriad fran skyl-
dighet att erldgga skatt med anledning av
dverlatelse enligt férsta stycket, om Sver-
latelsen sker till bokférda varden och i
samband ddrmed kassans reservfond s&dtts ned
med belopp som svarar mot de avsdttningar
till fonden f6r vilka avdrag vid inkomstbe-
skattningen har medgetts enligt 2 § 8 mom.
attonde stycket lagen (1947:576) om statlig
inkomstskatt samt ett belopp som svarar mot
nedsdttningen tas upp som obeskattad reserv
f6r utlaning hos aktiebolaget.

I bestdmmelsen regleras det andra steget i ombild-
ningen, ndmligen &6verfdérandet av den nuvarande
stadshypoteksrdrelsen till ett f£f6r &ndamalet s&r-
skilt bildat aktiebolag, Stadshypotek AB. Som lik-
vid hdarfér erhaller kassan aktier i bolaget samt
reverser.

Enligt fdrsta stycket &r det regeringen som fSrord-
nar om Gverlatelse av rdrelsen till Stadshypotek AB
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som ett led i ombildningsprocessen. Bildandet av
det nya Stadshypotek AB vilket bolag blir att héan-
féra till den nuvarande gruppen kreditaktiebolag,
kraver enligt kreditaktiebolagslagen regeringens
tillstdnd genom att det enligt den lagen ar rege-
ringen som faststdller bolagsordning f6r bolaget.

Overlatelsen av kassans rorelse till Stadshypotek
AB mot betalning i bolagets aktier forutsdatter att
kassan dessfdrinnan férvdrvat ett bolag for detta
dndamal. Som framgdr av avsnitt 5.4.1.3 anser jag
att sadant forvarv bdr kunna ske med stdéd av 39 a §
stadshypotekslagen. Aven for detta forvarv kravs

sdledes regeringens tillstand.

Avsikten Ar att hela den nuvarande stadshypoteksrd&-
relsen skall 6verforas till Stadshypotek AB, dock
med undantag fér stadshypotekskassans obligations-
skuld och eventuellt vissa kassans ovriga skulder.
Dessa skulder skall alltsa 1ligga kvar i kassan -
som enligt vad som framgar av punkten 3 skall er-
h&lla formell stdllning av stiftelse - och fdrval-
tas av denna. I gengdld skall Stadshypotek AB ut-
firda reverser till kassan/stiftelsen pd belopp och
med villkor som exakt motsvarar obligationsskulden

och dvriga kvarliggande skulder.

I andra stycket regleras hur Overfdéringen av rdrel-
sen skall ske f6r att extra beskattning for stads-
hypoteksorganisationen inte skall uppsta. Bestam-
melsen har behandlats i avsnitt 5.4.1.3, vartill

hdnvisas.

Som framgdr av den allménna motiveringen bdr aktie-
bolaget genom dispens medges befrielse fran skatt-
skyldighet enligt lagen (1984:405) om stdmpelskatt
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pad aktier. S&dan dispens kan ges med stdd av lagen
(1984:151) om punktskatter och prisregleringsavgif-
teri

3. Sedan fusion enligt 1 genomférts och dver-—
latelse enligt 2 &gt rum, skall stadshypo-
tekskassan erhalla st&llning av en stiftel-
se. Regeringen faststdller stadgar f£or
stiftelsen.

I den allménna motiveringen har konstaterats att
den nuvarande stadshypotekskassan &r en sjdlvagande
juridisk person sui generis, nirmast av stiftelse-—
karaktdr, och att i den nya organisationen kassan
dven formellt b6r f& stdllning av stiftelse, stif-
telsen Stadshypotekskassan. I bestimmelsen stadgas
att kassan efter fusionens genomfdrande och sedan
6verlatelsen av rérelsen &gt rum skall erhalla
saddan stdllning och att stadgar for stiftelsen
skall faststdllas av regeringen. Hur stiftelsen bdr
utéva sin &dgarroll och hur dess styrelse bdér vara
sammansatt har utvecklats i avsnitt 5.4.1.4. Ett
férslag till stadgar for stiftelsen finns intaget
som bilaga 2 till betdnkandet. Det bér ankomma pa
regeringen att i samband med faststidllande av stad-
garna ta stdllning till om ideella féreningar av
lantagare wuppndtt sddan grad av representativitet
att styrelserepresentation i stiftelsen bdr ifraga-
komma .

Omvandlingen av stadshypotekskassan till stiftelsen
Stadshypotekskassan innebdr formellt ett byte av
gédldendr. For sadant byte krdvs som en allmin ci-
vilrdttslig huvudregel borgen&drernas samtycke. Som
narmare utvecklats i den allminna motiveringen, har
situationen emellertid ansetts s& speciell att den
motiverar ett avsteg frdn de allmdnna civilrattsli-

ga reglerna vid skuldévertagande. Det skuldévertag-
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ande som formellt sker skall sdledes inte fdrutsat-
ta varje enskild borgendrs samtycke. I stdllet an-
kommer det pad riksdag och regering att vid prévning
av férslaget till ombildning ocksa prdva att saker-
hetsbilden i stadshypoteksorganisationen efter den
féreslagna ombildningen &r sadan att borgenarernas
stdllning inte fdérsdmras. Denna fraga har nédrmare
behandlats i avsnitt 5.4.1.2, vartill hé@nvisas.

4. sedan regeringen faststdllt stadgar f6r den
stiftelse som avses i 3, stdller staten som
grundfond fér stiftelsen till férfogande en
av riksgaldskontoret utfédrdad garantifdr-
bindelse i fraga om de ataganden som stads-
hypotekskassan har utestdende vid den tid-
punkt d& stadshypotekslagen enligt denna
lag upphér att gélla och pa det belopp kas-
sans grundfond uppgdr till vid denna tid-
punkt.

F6r grundfonden skall arligen utgad en av-
gift med 0,33 procent av grundfondens be-
lopp. Avgiften skall erléggas senast den 31
december varje ar.

Efter anmidlan till riksgdldskontoret far
stiftelsen ta grundfonden i ansprak till
fullgérande av de forbindelser som avses i
forsta stycket, ndr stiftelsen £for tillfal-
let saknar tillgdngliga medel till detta
eller nar stiftelsen tratt i likvidation.

vid likvidation far grundfonden dock tas i
ansprak endast i den mé&n annan tillgang
saknas som svarar for fdrbindelserna.

Nir grundfonden tagits i ansprak i annat
fall &n vid 1likvidation skall stiftelsen
ersitta staten den rdnta som staten med
anledning hdrav kan ha utgivit och snarast
mdjligt Aterbetala vad som tagits i an-
sprak.

Enligt g&llande lagstiftning har staten som grund-
fond fér stadshypotekskassan stdllt till fdrfogande
en av riksgdldskontoret utfdrdad garantiférbindelse
pd fo6r ndrvarande 21 miljarder kr. Den statliga ga-
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rantin utgdr en ytterligare sdkerhet fo6r kassans
foérbindelser.

Av skdl som angivits i den allmdnna motiveringen
foreslas att den statliga garantin avvecklas. Av
hdnsyn till borgendrerna maste emellertid den nu-
varande grundfonden finnas kvar som en sdakerhet for
redan ingangna fdrbindelser. Grundfonden bér emel-
lertid avvecklas i takt med att utestaende f&érbin-

delser infrias.

Av andra stycket fdljer att liksom nu en avgift for
grundfonden med 0,33 procent av grundfondsbeloppet
skall utga.

Bestammelserna i tredje-femte styckena reglerar pa
vilka villkor grundfonden kan tas i ansprak. Reg-
lerna motsvarar vad som enligt stadshypotekslagen
géller for ianspraktagande av kassan grundfond.

12 Férslaget till 1lag om wupphdvande av lagen
(1970:65) om Sveriges allmd@nna hypoteksbank och om
landshypoteksfdreningar

Harigenom foreskrivs, att lagen (1970:65) om
Sveriges allmdnna hypoteksbank och om lands-
hypoteksfdreningar skall upphdra att gdlla den
dag regeringen férordnar.

Genom den fdreslagna ombildningen av landshypoteks-
organisationen kan den nuvarande landshypotekslagen
upphdvas sedan de olika stegen i ombildningen helt
genomfdrts. Dessa steg regleras i punkterna 1-6.
Lanerdrelsen i den nya organisationen kommer att
drivas i aktiebolagsform och darmed regleras av
aktiebolagslagen och kreditaktiebolagslagen. Denna

verksamhet kommer dessutom att regleras av den bo-
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lagsordning regeringen enligt den nuvarande 1lag-
s:iftningen skall faststdlla. Ett utkast till sadan
bolagsordning finns intaget som bilaga 5 till be-
tinkandet.

Agarna till aktiebolaget, landshypoteksfdreningar-
na, skall ombildas till ekonomiska foreningar och
kommer ddrmed att falla in under den lagreglering
som galler fo6r denna associationsform. Vidare kom-
mer foreningarnas verksamhet att regleras av fdre-
ningsstadgar. Ett férslag till stadgar finns som
bilaga 3 till betdnkandet.

Fran och med den dag d& denna lag enligt upp-
gift pa den utkom fran trycket i Svensk for-
fattningssamling skall gdlla fdljande.

1. Regeringen far forordna att hypoteksbanken
skall dverldta tillgangar och skulder i sin
rorelse till ett £6r dndamdlet sarskilt
bildat aktiebolag.

Hypoteksbanken &r befriad frédn skyldighet
att erldgga skatt med anledning av &6verlat-
else enligt forsta stycket, om Overlatelsen
sker till bokfdrda vdrden och i samband
darmed bankens reservfond sdtts ned med be-
lopp som svarar mot de avsattningar till
fonden fo6r vilka avdrag vid inkomstbeskatt-
ningen har medgetts enligt 2 § 8 mom. at-
tonde stycket lagen (1947:576) om statlig
inkomstskatt samt ett belopp som svarar mot
nedsdttningen tas upp som obeskattad reserv
for utlaning hos aktiebolaget.

I bestammelsen regleras forsta steget i ombildning-
ear, namligen O6verfdrandet av hypoteksbankens hela
rorelse till det for dndamalet sdrskilt bildade ak-
tiebolaget, Landshypotek AB. Banken kommer att fa
betalning harfdér genom aktier i bolaget.

Enligt forsta stycket far regeringen fdrordna att
banken skall 6verlata sin rdrelse till Landshypotek
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AB. Bolaget kommer att regleras av kreditaktiebo-
lagslagen. Det forhallandet att regeringen enligt
den lagen skall faststdlla bolagsordning foér aktie-
bolaget innebdr ett tillstandskrav f6r bolagets
bildande. Hypoteksbankens férvarv av aktier i bo-
laget bodr kunna ske med stéd av 30 a § landshypo-
tekslagen, jfr specialmotiveringen till punkten 2,
férslaget till lag om upphdvande av stadshypoteks-
lagen.

Overféringen av bankens skulder innebdr byte av
gdldendr. Som framgadr av den allménna motiveringen
har situationen ansetts sa speciell att den moti-
verar ett avsteg fran de allmédnna civilrattsliga
reglerna vid skulddvertagande. Det skulddvertagande
som formellt sker skall saledes inte fdrutséatta
varje enskild borgendrs samtycke. I stdllet ankom-
mer det pd riksdag och regering att vid prdvning av
forslaget till ombildning ocksd prdva att sdker-
hetsbilden i landshypoteksorganisationen efter den
féreslagna ombildningen &r sadan att borgendrernas
stdllning inte fOrsémras.

Andra stycket reglerar hur oOverlatelsen av lane-
fordringarna skall ske fOr att banken skall undgd
extra beskattning. Som framgar av den allmdnna
motiveringen bor aktiebolaget genom dispens medges
befrielse fran skattskyldighet enligt lagen
(1984:405) om stampelskatt pa aktier.

2. Sedan Overfdring av tillgangar och skulder
till ett sarskilt bildat aktiebolag &gt rum
enligt 1, stdller staten som grundfond £for
aktiebolaget till forfogande en av riks-
gadldskontoret utfdrdad garantifdrbindelse i
frdga om de Aataganden som hypoteksbanken
har wutestdende vid den tidpunkt da lands-
hypotekslagen enligt denna lag upphdr att
gdlla och pa det belopp bankens grundfond
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uppgar till vid denna tidpunkt.

Fér grundfonden skall arligen utgd en av-
gift med 0,33 procent av grundfondens be-
lopp. Avgiften skall erldggas senast den 31
december varje ar.

Efter anmdlan till riksgaldskontoret far
aktiebolaget ta grundfonden i ansprak till
fullgdorande av de forbindelser som avses i
forsta stycket, ndr aktiebolaget for till-
fdllet saknar tillgangliga medel till detta
eller nar bolaget tratt i likvidation.

vid 1likvidation far grundfonden dock tas i
ansprdk endast i den mdn annan tillgang
saknas som svarar for fdrbindelserna.

Nar grundfonden tagits i ansprak i annat
fall &n vid likvidation skall aktiebolaget
ersdtta staten den ranta som staten med an-
ledning hédrav kan ha wutgivit och snarast
méjligt aterbetala vad som tagits i an-
sprak.

Den statliga grundfonden, som utgdr en sdkerhet for
hypoteksbankens fdrbindelser, uppgar f6r ndrvarande
till 2 300 miljoner kr. Det foreslads att fonden
skall 1ligga kvar f6r av hypoteksbanken redan in-
gdngna foérbindelser. Den statliga garantin bor
emellertid avvecklas i takt med att utestéende

forbindelser infrias.

Av andra stycket fdéljer att liksom nu en avgift for
grundfonden med 0,33 procent av grundfondsbeloppet
skall utga.

I tredje-femte styckena regleras pa vilka villkor
grundfonden kan tas i ansprak. Reglerna motsvarar
vad som nu gdller £for ianspraktagande av bankens
grundfond.

3. Regeringen far fdrordna om 1likvidation av
hypoteksbanken och om férfarandet vid lik-
vidation.
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I den fdreslagna ombildningsmodellen har det lagts
i regeringens hand att, férutom att férordna om
sjdlva forfarandet vid likvidation, &ven férordna
om likvidationen. Detta &r det andra steget i om-
bildningen och innebdr att foreningarna tillskiftas
hypoteksbankens aktier i Landshypotek AB i propor-
tion till deras lan i banken.

4. Regeringen far férordna att landshypoteks-
férening skall ©&verldta tillgadngar och
skulder i sin rdrelse till det aktiebolag
som avses i 1 samt att foreningen som lik-
vid harfér far forvarva aktier i bolaget.

Hypoteksfdrening dr befriad fran skyldighet
att erldgga skatt med anledning av O6verlat-
else enligt fdérsta stycket, om Overlatelsen
sker till bokfdrda védrden och i samband
déarmed foreningens reservfond sdtts ned med
belopp som svarar mot de avsdttningar till
fonden for vilka avdrag vid inkomstbeskatt-
ningen har medgetts enligt 2 § 8 mom.
attonde stycket lagen (1947:576) om statlig
inkomstskatt samt ett belopp som svarar mot
nedsdttningen tas upp som obeskattad reserv
f6r utlaning hos aktiebolaget.

I bestdmmelsens forsta stycke regleras det tredje
steget i ombildningsprocessen. Regeringen fdrordnar
om landshypoteksfdreningarnas 6verlatelse av rdrel-
sen till Landshypotek AB. Som 1likvid fOr rdrelsen
erhaller foéreningarna aktier i bolaget. Fdérvarvet
av aktierna kan inte ske med st6d av landshypoteks-
lagen eftersom saddant férvarv forutsdtter hypoteks-
bankens medgivande att sdka regeringens tillstand.
I forevarande bestadmmelse har darfor foreskrivits
att regeringen far foérordna om rdtt att foérvarva
aktier. Dispens bor ges fran skattskyldighet enligt
lagen (1984:405) om stampelskatt pa aktier.

Bestdmmelsens andra stycke O6verensstdmmer med andra
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stycket i punkten 1 och har fdranletts av att dver-
féringen av rérelsen inte skall medfdra extra be-

skattning.

5. Landshypoteksférening skall ombildas till
ekonomisk férening och anmdla detta till
lansstyrelsen i det 18n dar fodreningens
styrelse har sitt sdte. Har sadan anmdlan
inte inkommit senast den 1 januari 1991
skall foéreningen trdda i likvidation. Om
forfarandet vid likvidation av landshypo-
teksforening fdrordnar regeringen.

Bestidmmelsen reglerar det sista steget i ombild-
ningsprocessen. Efter det att de tio landshypoteks-
féreningarna ©verlatit sin lanerdrelse &r de inte
lidngre hypoteksfdreningar. Forslaget fodrutsdtter
att foreningarna ombildas till ekonomiska fdrening-
ar. Som en garanti harfdér skall krdvas att fére-
ningarna formellt godkéant ombildningsfdrslaget
innan regeringen fattar de beslut som anges i &v-
riga bestédmmelser i denna lag. Bestdmmelsen om lik-
vidation har sdledes ingen praktisk betydelse och
sdvitt avser férfarandet har regeringen redan i den
nuvarande landshypotekslagen rédtt att fdrordna hdr-
om. Som senaste datum f6r anmdlan till l&nsstyrel-
sen har angivits den 1 januari 1991. Férutsdttning-
en &r dirvid att lagstiftningen trédder i kraft sen-

ast vid denna tidpunkt.

6% Vvild ombildning av landshypoteksfdrening
till ekonomisk f&rening enligt 5 skall till
den nybildade fodreningens reservfond av-
sdttas ett belopp som efter avdrag f£0r med-
lemsinsatser svarar mot fdreningens till-
gangar.

Landshypoteksfdreningarna &ger i dag hypoteksbank-
en. Den fdéreslagna ombildningen innebdr att de till
ekonomiska fdreningar ombildade landshypoteksfdre-
ningarna kommer att &dga Landshypotek AB. Fdrening-
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arnas framtida aktieinnehav motsvaras i dag av det
kapital som verksamheten genererat under sin drygt
130-&riga historia. F6r att tillse att kapitalet
aven i framtiden finns kvar inom organisationen £&6-
reslas att, med undantag f6r de smd medlemsinsatser
som tillskapas vid ombildningen, fdreningarnas ak-
tieinnehav skall motsvaras av for &ndamalet till-
skapade reservfonder. I 0Ovrigt héanvisas till vad

som anférts i den allmdnna motiveringen.

=3 Férslaget till lag om upphdvande av lagen
(1980:1097) om Svenska skeppshypotekskassan

Harigenom foreskrivs, att lagen (1980:1097) om
Svenska skeppshypotekskassan skall upphdra att
gédlla den dag regeringen férordnar.

Den fdreslagna ombildningen av skeppshypotekskassan
till aktiebolag medfdr att skeppshypotekslagen kan
upphdvas sedan atgdrderna enligt punkterna 2 och
3 genomfodrts.

Skeppshypoteks verksamhet efter ombildningen kommer
att regleras pd samma sdtt som gdller f£f6r de nuvar-
ande kreditaktiebolagens verksamheter, dvs. av
aktiebolagslagen, kreditaktiebolagslagen samt bo-
lagsordning. Ett utkast till bolagsordning finns
intaget som bilaga 6 till betadnkandet.

Fran och med den dag d& denna lag enligt
uppgift pa& den wutkom frdn trycket i Svensk
forfattningssamling skall gdlla f&ljande.

1. Regeringen far forordna att skeppshypoteks-
kassan skall o6verlata tillgangar och skuld-
er 1 rdrelsen till ett £fo6r &ndamdlet s&r-
skilt bildat aktiebolag samt att kassan som
likvid hdrfér far forvdrva aktier i bolag-
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et.

I bestammelsens regleras Overfdrandet av skepps-
hypotekskassans rodrelse till det nybildade Skepps-
hypotek AB. Avsikten ar att rdérelsen i sin helhet
skall overfoéras till detta bolag. Som likvid harfor
erhaller kassan aktierna i Skeppshypotek AB.

Av bestdmmelsen framgadr att regeringen far férordna
om overlatelse av rdrelsen. Den nuvarande skepps-
hypotekslagen innehdaller inte nadgon bestdmmelse som
ger kassan méjlighet att forvarva aktier. Darfor
har fodreskrivits att regeringen far fdérordna att
kassan som likvid £f6r rorelsen far forvarva aktier
i Skeppshypotek AB. Dispens bdr ges fran skattskyl-
dighet enligt lagen (1984:405) om stampelskatt pa

aktier.

Overlatelsen av skulderna, déribland obligations-
skulden, innebdr byte av gdldendr. Av skdl som
anférts i den allmdnna motiveringen bor f£6r skuld-
6vertagandet inte uppstdllas krav pa samtycke av
varje enskild borgendr. I stdllet skall i rege-
ringens prévning enligt fdrevarande bestdmmelse
ligga en prévning av att Overfdringen av skepps-
hypoteksrérelsen till Skeppshypotek AB kan ske sa
att borgendrernas ratt tillvaratas (jfr avsnitt
oGl i)

Sedan oOverfdring av rérelsen dgt rum skall kassan
likvideras enligt reglerna i den nuvarande skepps-
hypotekslagen. Detta innebdr att aktierna kommer
att tillfalla staten.

2. Sedan Overfdring av tillgangar och skulder
till ett sdrskilt bildat aktiebolag &gt rum
enligt 1, stdller staten som garantifond
fér aktiebolaget till forfogande en av
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riksgdldskontoret wutfdrdad garantifdrbind-
else i frdga om de &taganden som skepps-
hypotekskassan har utestdende vid den tid-
punkt da skeppshypotekslagen enligt denna
lag upphdr att gélla och pad det belopp kas-
sans garantifond uppgar till vid denna tid-
punkt.

FOor garantifonden skall &rligen utgd en av-
gift med 1,0 procent av garantifondens be-
lopp. Avgiften skall erldggas senast den 31
december varje A&r.

Skeppshypotekskassans nuvarande garantifond, som
utgdr sdkerhet for kassans férbindelser, uppgar fo6r
ndrvarande till 167 miljoner kr. Enligt férslaget
skall garantifonden fortfarande gdlla for de fér-
bindelser som utestar vid 6verfdringen av rdrelsen
till Skeppshypotek AB. Garantifonden skall emeller-
tid avvecklas i takt med att fdrbindelserna inl&s-—

es.

I andra stycket anges att f6r garantifonden en av-
gift med 1,0 procent av garantibeloppet skall utga.
Detta motsvarar vad som gdller enligt den nuvarande
féorordningen (1983:887) om avgift pa Svenska
skeppshypotekskassans garantifond.

Den nuvarande skeppshypotekslagen inneh&ller inte
nagon bestédmmelse om p& vilka villkor garantifonden
kan tas i ansprdk. Jag har inte ansett det nédvian-
digt att nu Overgangsvis infdra en sddan bestimmel-

se.
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SARSKILDA YTTRANDEN

Sarskilt yttrande av experten Percy Bargholtz

Hypoteksutredningen har i ett inledande skede bl.a.
inhdmtat de tre berdrda institutens synpunkter pa
vilken modell de sjdlva ser som 6nskvdrd £6r sin
framtida organisation och verksamhet. Den 1l8sning
som utredningen nu i sitt betdnkande lagger fram i
frdga om Stadshypotek fdljer i sina yttre drag den
modell som stadshypotekskassans styrelse d& skis-
serat. Det finns emellertid samtidigt en skillnad i
grundsyn, som pa nagra viktiga punkter leder till
principiellt skilda slutsatser.

Innan jag gar in pa denna argumentering, vill jag
understryka att jag anser att hypoteksutredningen
pad ett fortjanstfullt sidtt har utarbetat en teknisk
omvandlingsmodell f&6r Stadshypotek som bdér kunna
fungera. I dessa avseenden har jag ingen avvikande
mening.

Lantagargrunden

Den centrala frédgan, dar jag inte delar utredning-
ens mening, gdller fragan om lantagarinflytandet i
Stadshypotek. Utredningen sidger sig vilja ge hypo-
teksinstituten méjligheter att fortsdttningsvis ut-
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vecklas efter sina egna fdrutsdttningar, men sa som
jag tolkar saken rycker utredningen i sitt fdérslag
i sjalva verket undan det som dr Stadshypoteks
"egna fdrutsittningar", namligen uppbyggnaden pa
lantagargrund.

Det &r naturligtvis riktigt att medlemsengagemanget
i sStadshypotek i dag &r svagt, men det dr nog ett
omdéme som skulle kunna gdlla adven f6r flera andra
pad medlemsgrund uppbyggda riksorganisationer. Det
motiverar i alla hidndelser inte enligt min mening
att man avskaffar det, eftersom lantagargrunden
just &r det sdrdrag som kan bevara Stadshypoteks
oberoende stdllning och hindra en wutveckling till
"bara ett kreditaktiebolag bland mdnga". Den
begrinsade minoritetspresentationen i stadshypo-
teksstiftelsens styrelse, som utredaren anser att
lantagarna eventuellt kan ges, tillgodoser inte
alls den aspekten.

Agarfradgan behdver inte stdllas pa sin spets

Stadshypotek &r - i likhet med t.ex. sparbankerna -
en &garldés institution, men det finns regler som
férdelar det beslutande inflytandet mellan lantag-
arna och staten. 1Ingen av intressenterna, varken
stadshypoteksféreningarnas medlemmar eller staten,
har nagon &dganderdtt till den fdrmdgenhet som under
&rens lopp har samlats i Stadshypotek. Likvdl a&r
det naturligtvis s&, att om hela organisationen av
nagot skél mdste uppldsas, maste pa ett eller annat
sitt bestdmmas vad som skall ske med kapitalet.

Enligt min tolkning &r detta just vad utredningens
férslag i grunden inneb&dr. Lantagarna som en av de

tvd huvudintressenterna i Stadshypotek fdrsvinner
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och dgandet till kapitalet l3ggs i en s.k. kvalifi-
cerat allmdnnyttig stiftelse, vilken helt domineras
av staten. Stiftelsen forutsédtts l&mna anslag till
vetenskaplig forskning utan ndgon s&rskild inrikt-
ning. Om man i framtiden skulle finna skil att vid-
ta ytterligare nagon &ndring i dispositionerna
kring denna stiftelse &r lantagarna helt borta ur
diskussionen och kapitalet lidr d& framstd som sta-
tens egendom.

Sa 1lénge det finns skdl att fortsitta la&neverksam-
heten pad i grunden oféridndrat sétt och s& linge
inte nagon ekonomisk kris hotar, finns det enligt
min mening ingen anledning att tvinga fram en sadan
uppldésning som stdller dgarfrdgan pa sin spets. Jag
menar alltsa att sjédlva inflytandet i Stadshypotek
bér bevaras i vdsentligen samma balans som i dag,
medan rdérelsen Overfdrs i aktiebolagsform efter den
modell wutredningen anger. Det kan 1l&mpligen ske
genom att stadshypotekskassan, efter fusionen med
féreningarna och efter det att rérelsen fdrts &ver
till aktiebolaget, far std kvar som en stiftelse-
liknande organisation sui generis, definierad genom
ett av regeringen utfdrdat reglemente. I detta reg-
lemente bor det da finnas bestdmmelser om "valkret-
sar" fOr att utse en ombudsstdmma liknande dagens.
Denna ombudsstdmma utser sedan som i dag tvad tred-
jedelar av styrelsens ledamdter (i dag sex) medan
staten far utse en tredjedel (i dag tre). Eftersom
den statliga garantin inte l&ngre gdller f&r nya
férpliktelser som Stadshypotek &drar sig och vidare
successivt klingar av, bdér det dock inte langre
vara sjdlvklart att statens fdretrddare skall vara

ordfdérande och vice ordfdrande i styrelsen.

Den salunda formellt bevarade stadshypotekskassan
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bér inte ges stdllning av kvalificerat allmdnnyttig
stiftelse, utan dven fortsdttningsvis vara fullt
skattskyldig. Kassan bdr inte vara fdrpliktigad att
limna mottagna utdelningsbelopp fré&n aktiebolaget
vidare till forsknings&ndamal, utan bdér &ven kunna
spara dem fdr att delta i emissioner. M&jligheten
att lamna bidrag £or &ndamdl som har anknytning
till Stadshypoteks verksamhet bdr dock finnas.

Principsyn pad reformfdrslaget

Till det féregdende resonemanget vill jag knyta en
principiell reflexion. Fdr att underbygga den valda
16sningen driver utredningen tesen att staten gent-
emot Stadshypotek har rétt att forfara helt ensid-
igt, en r&att som inte anses fdreligga gentemot
Landshypotek. Jag kan inte tolka den historiska
bakgrunden pa det sittet och menar att mindre
skillnader i de uttryckssitt som anvdnts i de ald-
erstigna forfattningarna inte kan anvandas for att
dra sa vitt skilda slutsatser.

Likvidationsbestdmmelsen i stadshypotekslagen har
enligt min mening aldrig varit tankt att uppfattas
s4, att staten med dess st8d skulle kunna upplésa
och avskaffa stadshypoteksfdreningarna i en situa-
tion d&r ingen ekonomisk kris foreligger och dar
medlemmarna inte sjdlva &nskar det. Foreningarna &r
till sitt wursprung frivilliga bildningar och om
staten vill &ndra den lagstiftning under vilken de
verkar bér det vara statens skyldighet att ocksa
anvisa ett alternativ fér deras fortsatta verksam-
het. P& den principen bygger ocksd utredningens
férslag i fraga om landshypoteksfdreningarna, som
férutsdtts ombilda sig till ekonomiska fdreningar.
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Med detta vill jag sdga, att jag menar att det &r
angeldget att man f8r Stadshypoteks ombildning kan
finna en modell som kan uppfattas positivt &ven
fran stadshypoteksfdreningarnas sida. I annat fall
uppreser sig en rad besvdrande principfragor som
allvarligt kan fdrsvdra och fdrsena en reform.

Tva praktiska punkter

Jag anfdrde inledningsvis att jag stdller mig bakom
utredningens férslag i de tekniska delarna. Det
finns emellertid tv& punkter dir jag trots detta
vill markera en avvikande mening.

Den fdrsta punkten gdller den avgift som stadshypo-
tekskassan i dag betalar f&r den statliga garanti
som utgdr kassans grundfond. Garantin skall ju fin-
nas kvar, med successivt fallande belopp, sa lénge
nadgon del av de férpliktelser A&terstar som kassan
iklatt sig f6re omvandlingen. Utredning<ns1:XMLFault xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat"><ns1:faultstring xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat">java.lang.OutOfMemoryError: Java heap space</ns1:faultstring></ns1:XMLFault>