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Propositionens huvudsakliga innehéll

1 propositionen foreslds genomgripande férandringar av Stadshypoteks
(stadshypotekskassan och stadshypoteksforeningarna) organisation. Forsla-
get syftar till att anpassa organisationen till den avreglering och internationa-
lisering som under de senaste aren skett pé kreditmarknaden. Ett annat syfte
ar att utveckla Stadshypotek sa att den kan bestd som en sjilvstandig och
konkurrenskraftig aktor p& kreditmarknaden.

I propositionen foreslas att Stadshypoteks rérelse skall overforas till ett
for Andamalet bildat kreditaktiebolag. Ombildningen skali g4 till pa det sit-
tet att Stadshypotekskassan och hypoteksforeningarna fusioneras, varefter
rorelsen skjuts till som apportegendom till ett av kassan bildat aktiebolag
mot att kassan erhaller samtliga aktier i bolaget. Ombildningen avses 4ga
rum fére utgangen av ar 1991.

Kassans obligationsstock skall dock ligga kvar i kassan och avvecklas dar.
Staten skall som den huvudsakliga riskbéraren ta ansvaret fér att ombild-
ningen genomfdrs. PA sikt skall Stadshypotekskassan avyttra sitt aktieinne-
hav. Dirvid skall delar av behallningen i kassan foras over till staten. Déref-
ter skall kassan likvideras. Hur 6verskottet vid likvidationen skall fordelas
understalls riksdagens provning.

De sarskilda skatterégler som giller vid vissa fusioner skall gélla dven vid
fusionen mellan kassan och foreningarna. De obeskattade reserver som finns
i kassan och foreningarna skall skattas av i aktiebolaget. Aven de obeskat-
tade reserverna i Statens Bostadsfinansieringsaktiebolag, SBAB foreslas
aterforas till beskattning. Avskattningen skall ske i enlighet med vad som
géller for andra finansiella foretag. Aktiebolaget och SBAB far riitt att gora
avsittning till skatteutjdmningsreserv.
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1 Forslag till Prop.
Lag om Konungariket Sveriges stadshypotekskassa 1990/91:190

Hirigenom foreskrivs foljande.

Kassans dndamal
1 § Konungariket Sveriges stadshypotekskassa har till uppgift att

1. forvalta kassans innehav av aktier i det aktiebolag som har 6vertagit kas-
sans rorelse,

2. forvalta kassans fordran pa aktiebolaget,
3. forvalta kassans skulder,

4. till utgangen av ar 1993 lana upp och till aktiebolaget 1ana ut medel som
bolaget behover for sin rorelse.

Styrelse och revisorer

2§ Kassan forvaltas av en styrelse som bestir av sex ledamoter. Regeringen

utser ledamdterna och tre suppleanter for dem for hogst tvi ar. Regeringen

forordnar en av ledaméterna att vara ordforande och en att vara vice ordfo-

rande. :
Regeringen bestimmer ledamdternas arvoden.

3§ For revision av styrelsens forvaltning och kassans rikenskaper utses arli-
gen tvii auktoriserade revisorer. En utses av regeringen och ¢n av finansin-
spektionen.

4§ Regeringen avgdr fragan om faststillelse av balansrikningen och beslutar
om ansvarsfrihet for styrelsen.

Grundfond

5§ Som grundfond for kassan stiller staten till forfogande en garantiforbin-
delse som utfirdas av regeringen eller, efter regeringens bestimmande. riks-
gilldskontoret. Regeringen bestimmer grundfondens storlek samt de villkor
i friga om avgift och i 6vrigt som skall gilla for grundfonden.

Efter anmiilan till riksgildskontoret far kassan ta grundfonden i ansprak
for att fullgora sina forpliktelser om kassan for tillfillet saknar tillgangliga
medel for detta.

Nir grundfonden har tagits i ansprak enligt andra stycket skall kassan be-
‘tala staten den ranta pa beloppet som riksgildskontoret bestimmer och sna-
rast mojligt aterbetala vad som har tagits i ansprék.

Likvidation

6§ Regeringen beslutar om kassans likvidation och om férfarandet dérvid.
Efter anmiilan till riksgildskontoret far grundfonden tas i ansprak nir kas-
san har tritt i likvidation, om det saknas andra tillgangar som svarar tor kas-
sans forpliktelser.
Riksdagen beslutar om anvindningen av kassans behillning efter likvida-
tion.

Kassans verksamhet

7§ Narmare foreskrifter om kassans verksamhet beslutas av regeringen.



Tillsyn

8§ Kassan star under tillsyn av finansinspektionen. Kassan skall limna in-
spektionen de upplysningar om sin verksamhet och dairmed sammanhéng-
ande omstiandigheter som inspektionen begir.

Regeringen far meddela nirmare foreskrifter om tillsynen dver kassan.

9 § Kassan skall med en é4rlig avgift bekosta finansinspektionens tillsyn enligt
de nirmare foreskrifter som regeringen meddelar.

1. Denna lag trider i kraft den dag regeringen bestammer.

Genom lagen upphivs lagen (1968:576) om Konungariket Sveriges stads-
hypotekskassa och om stadshypoteksféreningar.

Fran och med den 1 juli 1991 galler f6ljande.

2. Regeringen far forordna att stadshypoteksforeningarna skall ga upp i
stadshypotekskassan genom att féreningarna uppldses utan likvidation och
foreningarnas tillgdngar och skulder dvertas av kassan (fusion). Darvid skall
foreningarnas sikerhetsfonder och kapitaltickningsfonder foras till kassans
reservfond respektive kapitaltackningsfond. Fusionen anses genomford den
dag regeringen bestammecr.

3. Regeringen far férordna att stadshypotekskassan efter fusionen skall
Overlata tillgédngar och skulder i rorelsen till ett for indamalet bildat kredit-
akticbolag mot att kassan far aktier i bolaget.

Regeringen far meddela bestimmelser om villkoren for overlételsen.

4. Regeringen fir i samband med férordnande enligt 3 forordna att stads-
hypotekskassan skall till staten betala ett belopp som svarar mot kassans
virde fore fusionen.
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2 Forslag till

Lag om aterforing av vissa obeskattade reserver inom
Stadshypotek och Statens Bostadsfinansieringsakticbolag,
SBAB, m.m.

Hirigenom foreskrivs foljande.

1§ Avsiittningar till reservfond cller sikerhetsfond som Konungariket Sveri-
ges stadshypotekskassa, stadshypoteksforening och Statens Bostadsfinansie-
ringsaktiebolag, SBAB gjort i bokslut till ledning for 1986 eller senare ars
taxeringar skall dterforas till beskattning vid 1992 eller, om féretaget inte
taxcras di, vid 1993 ars taxering.

Vid tilliimpning av bestimmelsernai 1 -4, 6 och 8 §§ lagen (1990:655) om
aterforing av obeskattade reserver skall sddana avsittningar som avscs i
forsta stycket anses som en obeskattad reserv. Detta gilller dven vid tillimp-
ning av punkt 4 av dvergdngsbestimmelserna till lagen (1990:654) om skatte-
utjimningsreserv.

28 Vid fusion enligt punkt 2 av Overgingsbestimmelserna till lagen
(1991:000) om Konungariket Sveriges stadshypotekskassa gilller bestimmel-
serna i 2§ 4 mom. andra — fjirde, sjunde, attonde och elfte styckena lagen
(1947:576) om statlig inkomstskatt.

Vid fusion som avses i forsta stycket samt vid overlitelse som avses i
punkt 3 av dvergingsbestimmelserna till lagen (1991:000) om Konungariket
Sveriges stadshypotekskassa skall dverlitande och évertagande foretag vid
tillimpning av denna lag samt lagen (1990:655) om aterforing av obeskattade
reserver anses som en skattskyldig.

Denna lag triader i kraft den 1 juli 1991 och tillimpas forsta gangen vid
1992 ars taxering.
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3 Forslag till
Lag om édndring i lagen (1947:576) om statlig inkomstskatt

Hirigenom foreskrivs att 2§ 4 och 8 mom. lagen (1947:576) om statlig

inkomstskatt! skall ha féljande lydelse.

Foreslagen lydelse

28

4 mom.” Bestimmelserna i andra-attonde styckena nedan giller i fraga om
tusioner enligt

1. 14 kap. 88§ dktlclmlaz,sldgcn (1975:1385),

2. 12 kap. 1, 3 och 88§ lagen (1987:667) om ckonomiska foreningar,

. 11 kap. 1. 2 och 9 §§ bankakticholagslagen (1987:618),

4.7 kap. 1, 2 och 8 §§ sparbankslagen (1987:619),

5. 10 kap. 1, 2 och Y §§ foreningsbankslagen (1987:620).

Har lager. fordringar och liknande tillgingar hos det dvertagande foreta-
get tagits upp till hdgre viirde dn det viirde som i beskattningsavseende giller
for det dverlatande foretaget, skall det dvertagande foretaget ta upp mellan-
skillnaden som intiikt. '

Har byggnad, markanliggning, maskin eller annat inventarium, patent-
ratt, hyresratt eller tillgang av goodwills natur dvertagits skall vid beridkning
av virdeminskningsavdrag och av vad som aterstar oavskrivet av tillgangens
anskaffningsviirde anses som om 6verlitande och Svertagande foretag ut-
gjort en skattskyldig.

Har inventarier eller andra tillgngar som fér skrivas av enligt reglerna for
rakenskapsenlig avskrivning 6vertagits och har dessa tillgangar i rikenska-
perna tagits upp tilt hogre virde dn vad som foljer av tredje stycket, har det
Overtagande féretaget ritt att dven efter fusionen tillimpa rikenskapsenlig
avskrivning. Som forutsittning giller att mellanskillnaden tas upp som intikt
under det beskattningsar di fusionen genomférs eller med en tredjedel for
namnda beskattningsar och vart och ett av de tvd nirmast foljande aren.

Har skog 6vertagits skall betraffande skogens anskaffningsvirde och gil-
lande ingéngsvirde anses som om Gverlatande och dvertagande féretag ut-
gjort en skattskyldig.

Har betalningsansvaret for framtida utgifter dvertagits och har det fverla-
tande foretaget medgetts avdrag for utgifterna skall ett belopp som motsva-
rar avdraget tas upp som intékt hos det évertagande foretaget. Avdrugsriit-
ten for det dvertagande foretaget provas med utgangspunkt i de férhallan-
den som gilller vid utgangen av beskattningsaret.

Nuvarande lydelse

o

Fusionen skall inte leda till nigon
skattepliktig realisationsvinst eller
avdragsgill realisationsforlust for na-
got av de deltagande foretagen. Av-
yttras tillgdngar som Overtagits vid
fusionen skall vid bedémandet av
fragan om skattepliktig realisations-
vinst cller avdragsgill realisations-
forlust uppkommit anses som om
Overlatande och dvertagande fore-
tag utgjort en skattskyldig. Vad nu
sagts giller ocksi vid fusion mellan
stadshypoteksforeningar sumt da ett

!Senaste lydelse av lagens rubrik 1974:770.
*Scnaste l\dLlsc 1990:1422.

Fusionen skall inte leda till ndgon
skattepliktig realisationsvinst eller
avdragsgill realisationsforlust for na-
got av de deltagande forctagen. Av-
yttras tillgdngar som 6vertagits vid
fusionen skall vid bedémandet av
fragan om skattepliktig realisations-
vinst cller avdragsgill realisations-
forlust uppkommit anses som om
Overlatande och overtagande fore-
tag utgjort en skattskyldig. Vad nu
sagts giller ocksa da ett forsakrings-
foretags hela forsakringsbestand
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Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

forsikringsforetags hela  forsak-  Overtagits av ett annat forsdkrings-
ringsbestind vertagits av ett annat  fOretag.
forsiakringstoretag.

Det 6vertagande foretaget har samma riitt till avdrag for underskott som
avses i 26 § kommunalskattelagen (1928:370) och i 14 mom. som det dverla-
tande foretaget skulle ha haft om fusionen inte 4gt rum. Om moderbolaget
var ett fimansforetag enligt punkt 14 av anvisningarna till 32 § ndmnda lag
vid utgingen av beskattningséret eller dotterbolaget var ett sidant foretag
vid ingéingen av det narmast féregéende beskattningsaret krivs dock att mo-
derbolaget dgde mer &n nio tiondelar av aktierna i dotterbolaget vid den sist-
nimnda tidpunkten. Vid fusion mellan ekonomiska féreningar krdvs att
bada foreningarna ar att anse som kooperativa enligt § mom.

Bestiimmelserna i sjunde stycket forsta och andra meningarna galler ocksé
da en juridisk person icke yrkesmissigt overlater egendom eller rattighet
som avses i 25—31 8§ till en annan juridisk person savida ¢verlatelsen sker
med forlust och féretagen ar moderforetag och dotterféretag eller star under
i huvudsak gemensam ledning. Vidare giller i nu avsedda fall bestimmel-
serna om viirdeminskningsavdrag m.m. i tredje och femte styckena.

Bestaimmelserna i sjunde stycket forsta och andra meningarna géller vi-
dare — utdver vad som anges i nionde stycket — om aktie i aktiebolag eller
andel i handclsbolag, ekonomisk férening eller utlindsk juridisk person
overlats till ctt svenskt foretag inom samma koncern sévida moderforetaget
i koncernen ar ett akticbolag, en ekonomisk férening, en sparbank eller ett
omsesidigt skadeforsakringstéretag och den 6verlatna aktien eller andelen
innehas som ett led i koncernens verksamhet. Sker Overlatelsen till ett ut-
landskt foretag, kan regeringen eller myndighet som regeringen bestimmer
medge befriclse fran beskattning for vinst.

I samband med sddan fusion som avses i forsta stycket skall uttagsbeskatt-
ning enligt punkt ! fjarde stycket av anvisningarna till 22 § kommunalskatte-
lagen inte ske.

Har en tillgang delats ut till ett forctag som ar frikallat fran skattskyldighet
for utdelningen enligt 7§ 8 mom. tillimpas bestimmelserna i andra, tredje
och femte styckena samt sjunde stycket forsta och andra meningarna om det
utdelande foretaget inte uttagsbeskattas cnligt punkt 1 fjarde stycket av an-
visningarna till 22 § kommunalskattelagen.

8 mom.? Har en kooperativ forening av vinsten av sin kooperativa verk-
samhet limnat rabatt cller pristillagg i férhallande till gjorda kop eller for-
siljningar, medges avdrag for denna utdelning.

En kooperativ forening har ocksa ritt till avdrag for utdelning som lamnas
i forhallande till inbetalda insatser enligt lagen (1987:667) om ekonomiska
foreningar. I friga om andra insatser dn forlagsinsatser medges emecllertid
inte avdrag till den del det utdelade beloppet tillfaller nagon som enligt 7§ 8
mom. inte ir skattskyldig for utdelningen. Avser denna del av utdelningen
hogst 10 procent av utdelningen pa annat én forlagsinsatser dr dock utdel-
ningen i sin helhet avdragsgill.

Ar cn ckonomisk forening direkt eller indirckt centralorganisation for ko-
operativa foreningar, har centralorganisationen — dven om den inte ar ko-
operativ cnligt tionde —tolfte styckena nedan — ritt till avdrag for utdelning
pa forlagsinsatser. Ar foreningen ett forvaltningsforetag enligt 7§ 8 mom.
andra stycket skall det avdragsgilla beloppet minskas med den del av utdel-
ningen som foranlett frikallclse fran skattskyldighet enligt nimnda stycke.

3Scnaste lydelse 1990:651.
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Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

Avdrag for utdelning skall avse det rilkenskapsar som utdelningen hinfor

sig till.

Avdrag medges endast om foéreningen visar att férutsittningar for avdrag
foreligger. Yrkande om avdrag skall géras pa sérskild blankett enligt formu-

lar som riksskatteverket faststiller.

Sparbank far gira avdrag for bidrag till sparbankernas sikerhetskassa.
Sparbankernas sikerhetskassa far gora avdrag for utdelning till sparban-

kerna.

Sveriges allmiinna hypoteksbank,
Konungariketr Sveriges stadshypo-
tekskassa och Statens Bostadsfinan-
sieringsaktiebolag far gora avdrag
for belopp. som avsatts till reserv-
fond, i den man avsittningen ar nod-
vandig for att uppbringa fonden till
ett belopp motsvarande tva procent
av inrdttningens skulder. Hypoteks-
forening far gora avdrag for belopp.
som avsatts till reserv- eller sdker-
hetsfond. i den man avsittningen r
nodvindig for att uppbringa fonden
till ett belopp motsvarande tva och
en halv procent av féreningens skul-
der.

Har reserv- eller sdkerhetsfond
som avses i attonde stycket satts ned
skall - om avdrag for fondavsitt-
ningen har medgetts — ett belopp
motsvarande det nedsatta beloppet
tas upp som intékt.

Sveriges allminna hypoteksbank
far gora avdrag for belopp, som av-
satts till reservfond, i den méan av-
sattningen dr nodvindig for att upp-
bringa fonden till ctt belopp motsva-
rande tvd procent av skulderna.
Landshypoteksforening far gora av-
drag for belopp, som avsatts till re-
servfond, i den mén avsattningen ar
nodvindig for att uppbringa fonden
till ett belopp motsvarande tva och
en halv procent av féreningens skul-
der.

Har reservfond som avses i at-
tonde stycket satts ned skall —om av-
drag for fondavsittningen har med-
getts — ett belopp motsvarande det
nedsatta beloppet tas upp som in-
takt.

En ckonomisk foérening 4r i beskattningshinseende att anse sdsom koope-
rativ, om den ar éppen och i sina angeliagenheter tilldmpar lika rostritt.

For att en forening skall anses vara dppen fordras inte bara att den enligt
sina stadgar ir berittigad att nir som helst anta nya medlemmar, utan ocksé
att den faktiskt visar sig villig att anta till medlem var och en, som ar bosatt
inom féreningens verksamhetsomrade eller tillhor dess angivna verksam-
hetskrets, forbinder sig att folja foreningens stadgar och beslut och som dir-
jamte skiligen kan antas komma att som medlem bidra till férverkligandet
av foreningens i stadgarna angivna syfte. Den omstindigheten, att styrelsen
cller annat féreningsorgan dger ritt att prova intradesansokningarna och av-
visa sddana sokande, som inte besitter nu nimnda kvalifikationer for med-
lemskap. betar inte foreningen dess egenskap av oppen. I det fall att en for-
ening séljer till utomstiende kan den som regel inte utan att forlora sin
Oppna karaktir vigra att motta som medlem nigon som kan visa, att han
brukar kopa fornédenheter genom foreningen. Anser foreningens styrelse
emellertid, att vederborande kopare pa grund av rent personliga férhallan-
den inte kan beviljas medlemskap — i en stor forening, som siljer till utom-
stdende, ar det omoijligt att i varje fall inskrinka forsiljningen till personer,
som skulle vara 6nskviarda som medlemmar — s& bor féreningen f6r att anses
sasom Oppen ha skyldighet att i ekonomiskt hinseende jamstilla honom med
medlem, det vill siiga ge honom samma &terbéring pa kopta varor som med-
lem erhéller.

Kooperativa féreningars centralorganisationer ar att anse sasom oppna,

Prop.
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Nuvarande lvdelse Foreslagen lydelse

dven om intride beviljas blott sddana lokala foreningar, som fyller av cen-
tralorganisationen uppstillda krav pa stadgar, skotsel och ekonomisk solidi-
tet, och dven om endast ett enda foretag inom varje omrade antas sdsom
medlem. Vad angér kravet pa lika rdstrdtt sd bervas en centralorganisation
intc dess kooperativa karaktar, om rostritten bland dess forstahandsmed-
lemmar, foreningarna, utdvas efter foreningarnas medlemsantal.

Denna lag trader i kraft den 1 juli 1991 och tillimpas forsta gingen vid
1992 ars taxering.

Prop.
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4 Forslag till
Lag om #andring i lagen (1990:654) om
skatteutjimningsreserv

Hirigenom foreskrivs att 1§ lagen (1990:654) om skatteutjimningsreserv
skall ha féljande lydelse.

Foreslagen lydelse

1§

Vid berikning av inkomst av niringsverksamhet enligt kommunalskatte-
lagen (1928:370) och lagen (1947:576) om statlig inkomstskatt far avdrag go-
ras enligt denna lag fér belopp som har avsatts till skatteutjimningsreserv av

1. svenska aktiebolag,

svenska ekonomiska foreningar,

Nuvarande lydelse

2
3. svenska sparbanker och sparbankernas sikerhetskassa.
4. svenska 6msesidiga skadeforsakringsforetag,
5. sddana juridiska personer som enligt forfattning eller pa dirmed jiam-
forligt sdtt bildats for att forvalta samfillighet och som skall erliagga skatt for

inkomst,

6. utldndska juridiska personer,

7. fysiska personer och dédsbon.

Livforsakringsforetag och under-
stodsforeningar som avses 1 28§
6mom. och saddana féretag som av-
ses 1 2§ 7Tmom., 8mom. ditonde
stycker och 10 mom. samt 7 § 4 mom.
och 8 mom. andra stycket lagen om
statlig inkomstskatt ar inte beritti-
gade till avdrag. Detsamma géller i
fraga om dodsbon som bchandlas
som handelsbolag. Att siirskilda reg-
ler géller i friga om handelsbolag
framgar av 11 §.

Livforsakringsforetag och under-
stodsforeningar som  avses i 2§
6mom. och sddana foretag som av-
ses 1 2§ 7mom. och 10mom. samt
7§ 4 mom. och 8 mom. andra stycket
lagen om statlig inkomstskatt ir inte
berittigade till avdrag. Dctsamma
giller i friiga om dédsbon som be-
handlas som handelsbolag. Att sir-
skilda regler giller i fraga om han-
delsbolag framgar av 11§.

Den som enligt bokforingslagen (1976:125) eller jordbruksbokforingsla-
gen (1979:141) ir skyldig att uppritta drsbokslut skall ha satt av ett mot av-
draget svarande belopp i rikenskaperna for beskattningsaret. Avdraget skall
aterforas till beskattning nirmast foljunde beskattningsér.

Denna lag trader i kraft den 1 juli 1991 och tillampas forsta gangen vid

1992 ars taxering.

!Senaste lydelse 1990: [446.
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5 Forslag till

Lag om #ndring i lagen (1976:225) om avdrag vid
inkomsttaxering for bidrag till hypoteksforening m.m.

Hirigenom foreskrivs att lagen (1976:225) om avdrag vid inkomsttaxering
for bidrag till hypoteksforening m.m.! skall ha féljande lydelse.

Lag om avdrag vid inkomsttaxeringen for bidrag till

hypoteksforening m.m.

Nuvarande lvdelse

Vid berikning av neitointikt av
rérelse cnligt kommunalskattelugen
(1928:370) och lagen (1947:576) om
statlig inkomstskatt far avdrag drmju-
tas av Konungariket Sveriges stads-
hypotekskassa for bidrag som lam-
nats till stadshyvpoteksforening och av
Sveriges allménna hypoteksbank for
bidrag som ldmnats till landshypo-
teksforening. Mottagaren skall ta
upp sddant bidrag som skattepliktig
intake av rorelse.

Foreslagen lydelse

Vid berdkning av inkomst av nd-
ringsverksamhet  enligt  lagen
(1947:576) om statlig inkomstskatt
far avdrag goras for bidrag som Sve-
riges allminna hypoteksbank /lini-
nar till landshypoteksforening. Mot-
tagaren skall ta upp bidraget som in-
takt av niringsverksamhet.

Denna lag trider i kraft den 1 juli 1991 och tillimpas forsta gingen vid
1992 ars taxering. Vid 1992 ars taxering giller de nya bestammelserna dven
i friga om bidrag fran Konungariket Sveriges stadshypotekskassa till stads-

hypoteksforening.

'Senaste lydelse 1976:1033.

1990/91:190
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6 Forslag till Prop.
Lag om upphéavande av lagen (1974:809) om befrielse fran 1990/91:190
skattskyldighet vid fusion inom stadshypoteksinstitutionen,
m.m.
Hirigenom féreskrivs att lagen (1974:809) om befrielse fran skattskyldig-

het vid fusion inom stadshypoteksinstitutionen, m.m. skall upphéra att gilla
den 1 juli 1991.



7 Forslag till Prop.
Lag om upphévandc av férordningen (1969:744) om 1990/91:190
befrielse frén skattskyldighet vid fusion inom stadshypoteks-
och bostadskreditinstitutionerna, m.m.
Hirigenom foreskrivs att férordningen (1969:744) om befrielse fran skatt-

skyldighet vid fusion inom stadshypoteks- och bostadskreditinstitutionerna,
m.m. skall upphora att gilla den 1 juli 1991.



Finansdepartementet Prop.

. . . 1990/91:190
Utdrag ur protokoll vid regeringssammantrade den 25 april 1991

Nirvarande: statsministern Carlsson, ordférande, och statsraden Gérans-
son, Dahl, R. Carlsson, Hellstrom, Johansson, Lindqvist, G. Andersson,
Lonngvist, Freivalds, Loéw, Molin, Sahlin, Larsson, Asbrink.

Foredragande: statsradet Asbrink

Proposition om ombildning av Stadshypotek

1 Inledning

Hosten 1988 tillkallades med stéd av regeringens bemyndigande en sarskild
utredare (verkstillande direktéren Gunnar Petri) for att géra en 6versyn av
lagstiftningen om hypoteksinstituten.

Oversynen skulle ske med utgangspunkt i de radikalt dndrade forutsitt-
ningar som da intrétt pa kreditmarknaden. Utredningsarbetet skulle vara in-
riktat pd att frimja forutsattningarna for en effektiv konkurrens pé denna
marknad. Malet var att dstadkomma en moderniserad organisationsform for
hypoteksinstituten, som gor det mojligt for dem att verka och utvecklas efter
sina egna forutsattningar pa en avreglerad kreditmarknad.

Utredaren overlimnade den 13 december 1989 betidnkandet (SOU
1989:103) Hypoteksinstituten i framtiden. Betankandet har remissbehand-
lats. Till protokollet i detta drende bdr fogas dels en sammanfattning av be-
tankandet som bilaga I, dels en forteckning Gver remissinstanserna och en
sammanstillning av remissyttrandena som bilaga 2.

Pi grund av den splittrade remissopinionen uppdrogs under hosten 1990
at lagmannen Anders Nordstrém att efter kontakt med berdrda intressenter
limna ett alternativt forslag till ombildning. Nordstrom redovisade den 14
december 1990 sitt uppdrag. Aven detta {Orslag har remissbehandlats. Till
protokollet i detta drende bér fogas Nordstroms forslag som bilaga 3 samt
en forteckning dver remissinstanserna och en sammanstéillning av remissytt-
randerna som bilaga 4.

Betiinkandet behandlar samtliga tre hypoteksinstitut, dvs. Stadshypotek,
Landshypotek och Skeppshypotek. Frigan om ombildning av Landshypotek
och Skeppshypotek kriver ytterligare overviganden. Jag tar dirfor i detta
irende bara upp fragan om en ombildning av Stadshypotek. Ombildningen
av Stadshypotek foranleder ett stillningstagande till vissa skattefragor.

Forslaget till ombildning foranleder ocksé en del foljdandringar i andra
forfattningar. Jag avser att terkomma till regeringen i dessa delar senare i
ar.



Lagradet

Regeringen beslutade den 18 april 1991 att inhiéimta lagradets yttrande 6ver
lagforslagen.

Lagrddet har i yttrande den 24 april 1991 limnat lagf6rslagen utan erinran.
Lagradet har dock haft synpunkter pa 6verforingen av medel till staten. Lag-
ridets yttrande bor fogas till protokollet i detta drende som bilaga 5. Jag
dterkommmer till lagradets yttrande i den allmidnna motiveringen (avsnitt
3.4). Vissa redaktionella jamkningar bor goras i de remitterade lagférslagen
och i allmidnmotiveringen.

2 Hypoteksinstitutens organisation och
verksamhet

2.1 Inledning

De tre hypoteksorganisationerna i Sverige — Stadshypotek, Landshypotek
och Skeppshypotek — har gamla anor och en tillkomsthistoria som aterspeg-
lar olika niringsverksamheters finansieringsproblem och behov av bl.a.
langfristiga krediter.

Landshypotek bildades i mitten av 1800-talet i syfte att forse jordbruket
med langfristigt kapital till fast ranta. I slutet av 1800-talet och borjan av
1900-talet tillkom Stadshypotek med uppgift att erbjuda och tillhandahalla
langfristiga primérlan till fastigheter i stader for att tillgodose behovet av bo-
stider i de da snabbt viixande titorterna. Skeppshypotekskassan dr av nagot
senare datum och bildades ar 1929 for att méta kravet pa ett speciellt finan-
sieringsinstitut for rederiniringen, med huvuduppgift att underiatta den
svenska handelsflottans fornyelse och expansion.

2.2 Hypoteksinstitutens roll pa kreditmarknaden

Hypoteksinstitutens tillkomsthistoria visar att instituten bildades med stats-
makternas stod i syfte att tilforsikra prioriterade sektorer i samhallet for-
manliga lngfristiga krediter. Detta var ett behov andra kreditinstitut dé inte
kunde tillgodose. T dag ar de tre hypoteksorganisationerna mycket stora ak-
torer pa resp. del av kreditmarknaden och de far i vissa avseenden anses vara
marknadsledande.

Avregleringen av den svenska kreditmarknaden under 1980-talet har radi-
kalt dndrat verksamhetsférutsittningarna for hypoteksinstituten och deras
roll pd marknaden. Tidigare féreldg en ransoneringssituation i friga om
langfristiga krediter dar endast ett fatal institut gavs mojlighet att vara verk-
samma. Landshypotck hade ensamritt inom sin sektor och marknaden for
bottenlan till bostider var kvoterad p4 ett sitt som automatiskt gav Stadshy-
potek en mvcket stark stillning. Systemet fungérade s, att bankerna i stor
utstriickning formedlade kunder till hypoteksinstituten.

Efter det att systemet med prioriterade obligationer for bl.a. hypoteksin-
stituten avskaffades maste all upplaning pa den svenska kreditmarknaden
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ske till marknadsmassiga rantor. Kreditanskaffningen till t.ex. bostads- och
lantbrukssektorerna konkurrerar nu pa lika villkor med annan upplaning.
Det finns da inte samma skal for banker och vissa andra kreditinstitut att
slussa fastighetskrediter vidare till hypotcksinstitut. Banker, kreditaktiebo-
lag. finansbolag och andra institut kan sjalva utan begransningar, erbjuda
kunderna konkurrenskraftiga villkor. ’

Pa den tidigare starkt reglerade marknaden var kraven pa hypotcksinstitu-
tens organisation for kontakt med lantagare och for marknadsféring begrin-
sade. Efter avregleringen och den okade konkurrensen har tillgadngen pé
kontorsnit blivit av stor betydelse. Hypotcksinstituten har ocksa de senaste
aren lagt ned ett omfattande arbete pa att utveckla organisationen, framfor-
allt p4 ADB-sidan. Vidare har hypotcksinstituten i varierande grad avsatt
resurser t6r marknadsforing och uppbyggnad av en organisation for detta
andamal. Dessa &tgirder har vidtagits som en foljd av avregleringen och den
tilltagande konkurrensen pa marknaden.

2.3 Hypoteksinstitutens nuvarande organisation

I frAga om organisation och uppbyggnad skiljer sig hypoteksinstituten i vissa
avseenden fran varandra. I Stadshypotek och Landshypotek finns centrala
organ som svarar for upplaningen medan lokala organ runt om i fandet hand-
har kreditgivningen. Siledes dr varken de centrala eller lokala organen i or-
ganisationen, scdda var for sig, korhpletta kreditforetag. Skeppshypotek
didremot bestar bara av ett organ — skeppshypotekskassan — som svarar for
savil upplaning som utldning. Nagon motsvarighet till hypoteksforeningarna
finns alltsa inte i den organisationen.

2.4 Sirskilt om Stadshypotek

2.4.1 Organisationen

Stadshypoteksorganisationen regleras av lagen (1968:576) om Konungariket
Sveriges stadshypotekskassa och om stadshypoteksforeningar (stadshypo-
tekslagen) samt av reglementet (1968:654) for Konungariket Sveriges stads-
hypotekskassa och for stadshypoteksforeningar. Organisationen bestar av
stadshypotekskassan, som ir det centrala organ vilket svarar for uppla-
ningen, och 20 stadshypoteksféreningar, vilka skéter utldningen. Kassans
uppléning kommer huvudsakligen fran stora institutionella placerare och
sker frimst mot obligationer och certifikat. Som sikerhet for kassans forbin-
delser har staten stillt en garanti, den s.k. grundfonden. Inrittandet av
denna fond i samband med att kassan bildades ar 1909, skall ses mot bak-
grund av den tidens brist pa kapital inom landet. Grundfonden var vid den
tiden en forutsittning for kassans upplaning pa den europeiska kapitalmark-
naden. Den statliga garantin bestod fram till &r 1966 av statsobligationer som
tillhandaholls av riksgaldsfullmiktige. Obligationerna var emellertid statens
egendom och kassan erholl aldrig ndgon avkastning. Numera bestar grund-
fonden av en av riksgildskontoret utfirdad garantiférbindelse. Den uppgér
for narvarande till 25 miljarder kronor. Kassans styrelse har emellertid hos
regeringen hemstillt om en hojning till 27 miljarder kronor och i prop.
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1990/91:177 om sammanslagning av bankinspektionen och férsakringsin-
spektionen. m.m. har regeringen forslagit en siddan hdjning.

Kassan forvaltas av en stvrelse som bestdr av tio ledamoter. Regeringen
utser tre av dessa — bland dem ordférande och vice ordférande — samt sup-
pleanter for tre ar. Sex ledamdter och sex suppleanter viljs av stadshypo-
tekstforeningarnas ombud pa ordinarie ombudsstimma. Dessutom dr verk-
stillande dircktoren ledamot av styrelsen och hans stallféretradare ar sup-
pleant. De sistndmnda utses av 6vriga styrelseledaméter.

Regeringen utser arligen tva revisorer och suppleanter for dem {6r revi-
sion av styrelsens forvaltning och kassans rikenskaper.

Stadshypoteksforeningarna ldmnar lan till bostads-, affdrs- och kontors-
hus samt till vissa s.k. bostadskomplement. Vidare ldmnas bostadsriittslan.
Av 21 § stadshypotckslagen framgar att fastighetsdgare, tomtrittshavare el-
ler samfillighetsforening som erhéller 1an fran stadshypotcksforening auto-
matiskt blir medlem i foreningen. Medlem som inte stér i skuld till férening
for forfallna avgifter har rostritt pa foreningsstimma, som skall hallas minst
en géng om dret. Varje medlem har en rost.

Stadshvpotcksforening forvaltas av en styrelse, som bestir av minst fem
och hogst sju [edamoter. Kassan utser en av ledamoterna jamte suppleant.
Ovriga ledaméter och suppleanter for dem viljs pa ordinarie forenings-
staimma. Styrelsen viljer inom sig rligen ordférande och vice ordférande.
Varje forening utser fem ombud att representera foreningen vid den arliga
ombudsstimman, som skall utse ledamoter och suppleanter i kassans sty-
relse och avgora fragor om bl.a. faststillande av balansrikning och om an-
svarsfrihet for denna styrelse.

Ansokan om tillstand att bilda en férening gors hos regeringen, som - om
tillstind ges — bestimmer foreningens verksamhetsomrade. Regeringen for-
ordnar ocksii om forfarandet vid likvidation av kassan och foreningarna. Vid
kassans likvidation skall nettotillgingarna anvandas for indamal som rege-
ringen bestammer efter hérande av féreningarna. Vid en férenings likvida-
tion skall nettotillgangarna dverldmnas till kassan.

Stadshypotekslagen innchaller dven bestimmelser om fusion av for-
eningar, innebidrande att en forening kan uppgd i en annan. Den 6verlitande
téreningen uppltses utan likvidation och att dess tillgdngar och skulder dver-
tas av den dvertagande foreningen. Tillstand till fusion far limnas av rege-
ringen, om fusionsavtalet godkiints av den dverlatande féreningens stimma.
Medlem som inte samtyckt till fusionen har ritt att uttrida ur féreningen,
varvid hans 1an forfaller till betalning.

Kassan och féreningarna star under tillsyn av bankinspektionen.

2.4.2 Den nuvarande verksamheten

Stadshypoteks verksamhet ir enligt lag i huvudsak begrinsad till kreditgiv-
ning tor finansiering av bostads-, kontors- och affirsfastigheter samt av bo-
stadsritter i sddan bebyggelse. Stadshypoteks verksamhet kan delas in i upp-
ldning och utlaning.
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2.4.3 Upplaning

Niir det gilller hypoteksorganisationernas upplaning har denna av tradition
skett framst genom utgivning av obligationer. Hypoteksinstituten upptréader
sjilva som emissionsinstitut fOr sina obligationer och dessa anses pd markna-
den fondgilla dven niir de inte emitteras via bank eller fondkommissionar.
Genom att det s.k. prioriteringssystemet upphdrde den 1 december 1986
frantogs Stadshypotek och Landshypotek samt de bostadsfinansicrande kre-
ditaktiebolag som kunnat dgna sig at prioriterad kreditgivning mojligheten
att anskaffa medel genom emission av prioriterade obligationer. Den admi-
nistrativt bestimda obligationsrinta som staten tidigare angav f6r vissa prio-
riterade dndamél inom bostadssektorn och jordbruket, upphérde och ersat-
tes av en marknadsanpassad ranta. Detta innebar att utldningsrantan péaver-
kades i motsvarande omfattning. Konkurrensen 6kade avsevért bl.a. genom
att hypoteksinstitutens och de nyss namnda kreditaktiebolagens marknad
for bottenlan oppnades for andra kreditinstitut.

For de tre hypoteksorganisationerna har staten i lag stéllt garanti som sir-
skild siikerhet for institutens forbindelser. Som tidigare framgétt star hypo-
teksinstitutens upplaningsmojligheter i direkt relation till storleken av denna
garanti.

For Stadshypotek finns bestimmelserna om uppléaning i 7 § stadshypoteks-
lagen. Harav framgdr att stadshypotekskassans laneskuld inte far uppga till
mera an tio ginger summan av kassans fonder, dvs. den statliga grundfonden
pé for narvarande 25 miljarder kronor samt reserv- och kapitaltackningfon-
derna, vilka per den 31 december 1990 uppgick till 5 446 milj.kr. resp. 201
milj.kr.

2.4.4 Utlaning

I Stadshypotek lanas medel upp av stadshypotekskassan, som i sin tur lanar
ut dessa till féreningarna.

For de 1an stadshypotekskassan lamnar till stadshypoteksféreningarna
faststilller kassan sjilv rintesats och dterbetalningsvillkor men skall se till att
forfallotiden for lanen ir forenlig med villkoren for kassans foérbindelser,
dvs. att s.k. matchning foreligger mellan kassans upp- och utléaningsverksam-
het.

Den egentliga utliningsverksamheten i Stadshypotek bedrivs saledes av
de lokala féreningarna.

Stadshypoteksféreningarna lanar ut medel till [Antagarna enligt amorte-
ringsplaner med olika tidstangd. i regel 3040 &r, men 4dven kortare tider fo-
rekommer. Léin far beviljas endast mot sikerhet i form av pantritt i fast
egendom, om det inte &r fréga om fall diir staten, kommuner, banker, riks-
galdskontoret eller riksbanken svarar som lantagare eller pa grund av bor-
gen. For lan i form av byggnadskreditiv kravs darutdver annan betryggande
sidkerhet. Pantbrev i fast egendom skall lyda pa minst det belopp till vilket
14n beviljas och ligga inom 85 % av objektets uppskattningsvarde, vilket fast-
stills av den langivande foreningen pa grundval av sirskild virdering. Stads-
hypoteksforening har ocksd mdjlighet att lamna lan mot sékerhet i bostads-
ritt och, sedan den 1juli 1987, mot sikerhet i andel i bostadsforening och

2 Riksdagen 1990/91. 1 saml. Nr 190
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aktic i bostadsaktiebolag under forutsittning att en icke tidsbegriinsad nytt-
janderitt till en lagenhet ir oskiljaktigt forenad med andclen eller akticn. 1
ovrigt giller att foreningarna skall ha samma villkor for sin utlaning som gil-
ler for deras motsvarande upplining hos kassan.

Det bakomliggande syftet med tillskapandet av hypoteksorganisationen
finns alltjiimt kvar och kommer till uttryck i den nu géllande lagstiftningen.
Detta framgér av beskrivningen av indamdlet for de lokala féreningarna.

En stadshypoteksforening har enligt 19§ stadshypotekslagen till dndamal
att inom sitt verksamhetsomrade utva laneverksamhet avseende dels fast
egendom eller med tomtriitt uppliten fastighet som bebyggs for att anvandas
huvudsakligen till bostider cller affirslokaler, dels annan bebyggelse, om
denna finansieras med stod av statligt bostadslan cller statligt 1an f6r anord-
nande av allmin samlingslokal. dels bostadsriitt i sidan bebyggelse. Med bo-
stadsritt likstills 1 huvudsak andel i bostadsforening och aktic i bostadsaktie-
bolag. Dessutom far forening driva annan verksamhet som har samband
med langivningen.

Hypoteksorganisationernas belningsindamal angavs i en tid da statsmak-
terna med olika instrument styrde kreditgivningen pa ett helt annat sitt dn
vad som sker i dag. Genom metoden att i lag ange for vilka dndamél olika
institut far lana ut medel prioriteras dessa andamal pa ett f6r dagens kredit-
marknad frimmande sétt. Under drens lopp har med jimna mellanrum dis-
kussioner om hypotekinstitutens iindamalsbestimmelser aktualiserats.
Dessa diskussioner har lett till att vissa justeringar av lagstiftningen och till-
lampningen skett i riktning mot en breddning av hypoteksinstitutens verk-
samhetsomraden.

2.4.5 Kapital- och skattesituationen

Stadshypotckskassans eget kapital utgdrs av en reservfond och en kapital-
tickningsfond. Dessa fonder bildar tillsammans med den statliga garantin —
grundfonden — basen for kassans upplaningsritt. Upplaning far saledes ske
med hogst ett belopp som motsvarar tio gdnger summan av fonderna. For
nirvarande uppgar fonderna till sammanlagt ca 30,6 miljarder kronor och
uppliningsritten salunda till ca 306 miljarder kronor, varav vid utgingen av
ar 1990 ca 285 miljarder kronor hade utnyttjats.

Enligt 15 § stadshypotekslagen skall kassans behéllna arsvinst siittas av till
reservfonden. Nir denna uppgir till Eigst ett belopp som svarar mot en pro-
cent av kassans skulder far kassan av sin arsvinst bevilja stadshypoteksfor-
ening bidrag utan aterbetalningsskyldighet och gora avsittning till kapital-
tackningsfonden. Uppgiir reservfonden till tva procent av kassans skulder
far kassan anvinda vinstmedel for syfte som hinger samman med kassans
andamal.

En stadshypoteksforenings eget kapital utgérs av en siikerhetsfond, som
ar motsvarigheten till kassans reservfond, och en kapitaltiickningsfond. En-
ligt 33 § stadshypotckslagen skall en forenings behallna arsvinst sittas av till
sikerhetsfonden. Nir denna uppgdr till en procent av foreningens skulder
far avsittning goras till kapitaltdckningsfonden,

Utover det krav som giller i friga om reservfonden och sikerhetsfonderna
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galler ett sarskilt krav avseende kapitaltackningsfonderna. Av 34 § stadshy-
potekslagen framgér att kassans och foreningarnas kapitaltickningsfonder
tillsammans skall uppga till lagst ett belopp som motsvarar sammanlagt dels
fyra procent av foreningarnas fordringar med inteckningssiikerhet som ligger
mellan 75 % och 85 % av den belanade egendomens uppskattningsvarde,
dels atta procent av féreningarnas fordringar med pantsikerhet i bostadsratt.

Belopp som har satts av till kassans och féreningarnas kapitaltiacknings-
fonder far anvindas endast for 6verforing till reservfonden resp. sikerhets-
fonderna.

Kassan och foreningarna beskattas med vissa undantag — nu liksom tidi-
gare — som andra juridiska personer. En betydelsefull skillnad har varit att
kassan och féreningarna inte varit skattskyldiga till vinstdelningsskatt. I det
nya skattesystemet har den skillnaden eliminerats genom att vinstdelnings-
skatten slopats.

Stadshypotek har intc fatt ratt att géra avsattning till skatteutjaimningsre-
serv (surv) enligt lagen (1990:654) om skatteutjimningsreserv (survlagen). |
stillet har — med hanvisning till Gversynen av hypotekslagstiftningen (prop.
1989/90:110 s. 570) — avdragsritten behallits for avséttning till reservfond
eller sakerhetsfond, 2 § 8 mom. attonde stycket lagen (1947:576) om statlig
inkomstskatt (SIL). Kassan medges avdrag tills reservfonden uppgér till 2 %
av skulderna. Foreningarna har avdragsrétt for avsittning till sdkerhetsfond
tills fonden uppgar till 2,5 % av skulderna.

Genom lagstiftning ar 1985 infordes bestimmelser om skatteplikt for upp-
16sning av fonderna i den man avdrag medgetts (prop. 1984/85:150, bil. 1,
SkU 64, SFS 1985:470). I propositionen foreslogs inga sirskilda 6vergangs-
regler betraffande dldre avsittningar. PA skatteutskottets initiativ inférdes
en Overgangsbestimmelse som innebar att skatteplikt for reservuppldsning
foreligger endast betriffande avsattningar i bokslut for ar 1985 eller senare.

Avsittningsmojligheterna till reserv- resp. sakerhetsfond har ansetts mot-
svara den skattemiissiga nedskrivningsmoijligheten for andra finansiella fore-
tag (prop. 1984/85:150, bil. 1 s. 64). En skillnad i forhallande till t.ex. varde-
regleringskonton ar att fonderna inte arligen terfors for att med avdragsratt
sdttas av pa nytt. En annan skillnad 4r att fonderna far anviandas endast for
att tacka forlust pa rérelsen i dess helhet samt — i fraga om kassan — f6r bidrag
till forening for viss forlusttackning.

Kassans avdragsritt for bidrag till foreningarna regleras i lagen (1976:225)
om avdrag vid inkomsttaxering for bidrag till hypotcksforening m.m. och ut-
g0r ett slags motsvarighet till koncernbidragsreglerna for andra foretag
(prop. 1975/76:158 s.16). Bidraget 4r skattepliktigt fér mottagaren.

Per den 31 december 1990 uppgick kassans rescrvfond till 5,4 miljarder
kronor, varav 3 miljarder kronor avsatts med avdragsratt efter ar 1984. For-
eningarnas sikerhetsfonder uppgick till 6,4 miljarder kronor, varav 3,4 mil-
jarder Kronor avsatts med avdragsritt efter ar 1984.

Hur stor del av fonderna som utgdrs av avsittningar for vilka avdrag med-
getts fram till &r 1985 ér inte kint. For att faststilla detta maste man ha till-
gang till deklarationsmaterialet for 1943—1985 ars taxeringar. Det torde
dock kunna antas att avsattningarna till storsta delen gjorts med avdragsratt.

For grundfonden, som for narvarande uppgar till 25 miljarder kronor, be-
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talar kassan en avgift till staten pa 0,33 % . Avgiften ir avdragsgill vid in-
komsttaxeringen enligt generclla regler.

2.5 Kapitaltickningsregler for hypotcksinstituten

Sedan den | februari 1990 giiller enhetliga kapitaltickningsregler for banker,
finansbolag, fondkommissionsbolag, kreditaktiebolag och hypoteksinstitut
(prop. 1989/M90:43, NUI1S, rskr. 103, SFS 1989:1086 — 1095). Kapitalkravet
har anpassats till en internationellt accepterad ligsta niva. For hypoteksinsti-
tutens vidkommande innebir bestimmelserna genomgripande férandringar
vad giller kapitaltiickningskraven. Anpassningen till internationelta krav in-
nchir bla. att de statliga garantiférbindelserna inte far beaktas vid berik-
ning av kapitalbasen. Vidare skall hypoteksinstitutens obeskattade fonder

“behandlas pa samma siitt som virderegleringskonton, dvs. det primiira kapi-
talet kommer att besti av beskattade fondavsittningar och 70 % av obeskat-
tade fondavsiittningar. dvs. avsiittningar som dragits av med stod av 28§
8 mom. attonde stycket SIL.

Visentligt skirpta krav stills vad avser fastighetskreditgivningen. Kapi-
talkravet for lin till kontors-. affiirs- och jordbruksfastigheter har hojts frin
tva till dtta procent, vilket alltsd innebir att institutets kapitalbas, beriknat
pa det sitt som hiir anges. skall uppgd till minst atta procent av utlanat kapi-
tal. For bostadstastigheter har kapitalkravet hojts till fyra procent. Generellt
kan sigas att hypoteksinstitutens verksamhetsforutsiittningar paverkas vi-
sentligt.

Bestimmelserna triddde 1 kraft den 1 februari 1990 med ctt successivt ge-
nomtérande av kraven fram till utgingen av ar 1992,

3 Allman motivering

3.1 Bechovet av en reform

Hypoteksinstituten bildades ursprungligen for att gora offentlig stédverk-
samhet mojlig. samtidigt som statens risktagande hélls pa en 1ig niva. Anda-
malet med stodverksamheten var att komma till ritta med bristen pé kapital
inom bostadsscktorn, som av utvecklingsskiil ansigs behdva prioriteras. P4
en avreglerad kreditmarknad anviinds emellertid inte samma tekniker for al-
lokering av kapital och man dr numera. mer in tidigare, medveten om de
negativa effekter av olika slag som stodatgirder ofta for med sig. De skil
som tidigare fanns for att staten i allokeringssyfte och pa ett specialiscrat sitt
skulle stilla garantier till institut inom olika sektorer pi kreditmarknaden
finns alltsa inte lingre. Avregleringen av kapitalmarknaden har ocksé inne-
burit att fraigan om konkurrensneutralitet kommit 1 férgrunden. Frén en sa-
dan utgdngspunkt dr det statens uppgift att se till att det regelsystem som
erfordras ir indamalsenligt och frimjar en god utveckling pd kreditmarkna-
den samt skapar lika torutsittningar for konkurrens mellan de olika kreditin-
stituten. Diremot ir det knappast férenligt med ett sadant forhallningssitt
att staten stiller garantier for vissa kreditinstituts forbindelser. Den form av
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statliga garantiitaganden som det ir friiga om gentemot Stadshypotek bor
dirfor avvecklas.

Den 1 februari 1990 infordes, som namnts, internationellt anpassade kapi-
taltickningsregler for banker och andra kreditinstitut. Reglerna, som iven
omfattar hypotcksinstituten, innebir bl.a. att endast inbetalt kapital fir tas
med vid berikningen av kapitalbasen. Den garanti som staten stéillt for stads-
hypotekskassan, och som for nidrvarande uppgar till 25 miljarder kronor, far
siledes inte riknas in i kapitalbasen.

Stadshypoteksorganisationen saknar édgare. Nar det av kdpltd]tdL knings-
skiill behévs ett tillskott av externt kapital, som far riikknas som primirt kapi-
tal finns foljaktligen ingen dgare som kan ge siddana tillskott. Detta himmar
naturligtvis verksamhetens utveckling. Problemet kan 16sas genom att staten
betalar in delar av den utstillda garantin. En sidan Idsning dr emellertid
ofrenlig med att statens dtagande bor avvecklas. Det miste alltsd pd annat
sitt dppnas en mojlighet att tillféra Stadshypotek kapital av den nu behand-
lade arten. Detta talar for att Stadshypoteks organisation bor indras.

1 jaimfdrelse med andra kreditinstitut dr hypoteksinstituten sirpriiglade pa
flera sitt. Varje hypoteksinstitut har sin reglering i sirskild forfattning.
Detta har medfort att hypoteksinstitutens handlingssfér i detalj ir reglerad
och kontrollerad i en utstriackning som i jamforelse med Gvriga institut inom
det finansiella omradet dr pafallande. Detta kan emellertid inte i sig forklara
hypotcksinstitutens sdrart. Av stdrre betydelse — i ett historiskt perspektiv -
“dr att hypoteksinstituten utgjort exklusiva redskap for att forverkliga mal-
sittningar som stiillts upp av statsmakterna. Av detta foljer att staten har
haft sarskilda omsorger om hypoteksinstituten. Med hiinsyn den langa tid
under vilken dessa forhillanden varat dr det naturligt att staten forknippas
med ett huvudmannaskap for hypoteksinstituten.

Ett av hypoteksinstitutens mest sirpraglade drag utgors siledes av en fast
anknytning till staten. Den roll staten spelat i férhallande till Stadshypotek
ar praglad sedan lang tid tillbaka och det vore enligt min mening inte mojligt
for staten att frigora sig fran denna roll om Stadshypotcks organisation vi-
sentligen skulle bibehallas.

Forutom det jag nu har berort finns i férhallande till konkurrerande insti-
tut pa marknaden vissa olikheter betriffande verksamhetsforutsiittningarna
som bor undanrgjas. Det géller t.ex. Stadshypoteks skattemissiga behand-
ling. Stadshypotek bor darfor skatta av de reserveringar inom organisatio-
nen som ir belastade med en latent skatteskuld si att verksamheten diirefter
i skattehiinseende behandlas pa samma sétt som verksamheten i dvriga kre-
ditinstitut. Jag aterkommer till skattefragorna i det foljande (avsnitt 3.4).

Den 6vergripande och frimsta mélsattningen for en fordndring av Stads-
hypoteks organisation bor enligt min mening vara att fora over den nuva-
rande verksamheten i en organisationsform som ger Stadshypotck varaktiga
forutsattningar att, pd motsvarande villkor som dvriga kreditinstitut, kon-
kurrera pa kreditmarknaden och som gor att Stadshypotek kan besti som en
fristhende och konkurrensfrimjande ldngivare pa kreditmarknaden. Mal-
sattningen forutsatter att den roll staten i framtiden skall ha i verksamheten
ar klarlagd.

Ombildningen bor ske i en sddan form att statens risktagande inte piver-

Prop.
1990/91:190



kas. Inte heller obligationsinnehavarnas eller évriga fordringsédgares intres-
sen far Asidosittas. Jag bedomer det som sirskilt viktigt att ombildningen
sker sa att utomstdende intressenter, exempelvis fordringsigare i utlandet,
utan svirighet kan bilda sig en uppfattning om vad ombildningen konkret
innebdr.

3.2 Utgangspunkter for en ombildning

Stadshypotek ar uppbyggt pa en organisatorisk princip om fordelning av an-
svaret for ingéngna forbindelser och inte, vilket dr det brukliga fér andra
associationsformer, pa en ratt till del i en formdgenhetsmassa i forhéllande
till gjorda insatser eller ritt till Zgande i egentlig mening. Principen om for-
delning av ansvaret for ingéngna férbindelser framgér av nuvarande hypo-
tekslagstiftning men var mer tydlig innan l&ntagarnas solidariska ansvar for
féreningarnas forbindelser avvecklades. Organisationsformen utgar fran att
en dgarfunktion i traditionell mening saknas.

Staten stallde ursprungligen en kostnadsfri garanti for Stadshypoteks upp-
laning. Den risk staten utsattes for genom garantin holls pa en lag niva ge-
nom regleringen av organisationen. Detaljerade regler om samordning mel-
lan kassans uppldning och féreningarnas utldning, liksom lantagarnas ansvar
utover de egna lanen, reducerade statens risktagande. En lantagare i en for-
ening iklidde sig enligt forfattningarna, i férhallande till sina forpliktelser,
ansvar for andra lantagares bristande betalningsformaga. I gengald kunde
lintagaren pa grund av det statliga garantidtagandet, erhélla ett billigt 1an
under sadana forhallanden att tagandet inte framstod som en verklig risk.
Nar lanet var éterbetalt och lantagaren slutligen tillgodogjort sig férménen
av det billiga lanet upphoérde medlemskapet och dtagandet.

Lantagarnas solidariska ansvar for en forenings férbindelser upphorde ar
1970. Direfter har lantagarna, utan att iklada sig nagon forpliktelse utéver
det egna lanet, tillgodogjort sig formanen av den statliga garantiférbindel-
sen. For gemene man saknar ett medlemskap i en hypoteksforening numera
reell innebdrd i den meningen att en lantagare inte kan alaggas annat an att
betala sina egna lan. I en situation dir ansvar for andras lan kunde aktualisc-
ras hade lantagarna ett berdttigat krav pa att fa sin mening representerad vid
gverviaganden om hur verksamheten skulle bedrivas. Denna formella ratt
kvarstar fortfarande men saknar, i enlighet med vad jag nyss sagt, praktisk
betydelse. Nagot som skulle tala for att staten haft ocksd andra bevekelse-
grunder for inflytande for lantagare genom medlemskap kan inte utldsas av
forfattningarna eller av fSrarbetena. Inte heller finns det nagot stod for att
staten haft andra syften i friga om lantagarna/medlemmarna 4n att tillhanda-
hélla billiga krediter.

Sammanfattningsvis ger medlemskapet i en stadshypoteksférening inte
nagon ritt till ansprak pé féreningens férmdgenhet.

Med hinsyn till Stadshypoteks bakgrund och statens garantidtagande
framstar det inte som rimligt att staten vid nagon tidpunkt skulle vara beredd
att medverka till att fondfdrmogenheterna m.m., vilka via subventioner
byggts upp till skydd for obligationskdparna och for att minska statens riskta-
gandc, hamnar utanfor statens kontroll. Med subventioner avser jagidet har
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sammanhanget dels den skattcbehandling Stadshypotek har haft, dels den
garanti staten, utan cller mot mattlig ersiittning, under aren har stillt till or-
ganisationens férfogande. Det kan alltsd inte komma i friga att skingra orga-
nisationens samlade férmégenhet utanfor statens omedelbara kontroll.

Det jag har sagt leder till slutsatsen att det inte finns nagot hinder for sta-
ten att ombilda Stadshypotek pé det sitt som befinns vara mest dndamélsen-
ligt med hansyn till de utgangspunkter jag angett i foregdende avsnitt. Den
formdgenhet som nu finns i Stadshypotek har endast kunnat byggas upp ge-
nom statliga atgarder av olika slag, sdsom tidigare prioriteringssystem och
skatteformaner samt den stillda garantin. Staten har darfor ett berattigat in-
tresse av att sdkerstélla denna formégenhetsmassa.

Naégot intresse for staten att i ett lingre perspektiv iklida sig rollen som
dgare 1 ett ombildat kreditinstitut finns daremot inte. Under ombildnings-
processen har dock staten ett vergripande intresse av att den risk staten pa-
tagit sig intc Gkar. Staten bor darfor tillforsikra sig en tillfredsstillande kon-
troll ver ombildningsproceduren.

3.3 Organisationsform

Mitt forslag: Stadshypoteks rorelse fors over till ett for indamalet bil-
dat kreditaktiebolag. '

Utredningens och Nordstroms forslag: Overensstimmer med mitt forslag.

Remissinstanserna: Remissutfallet har, med nagra f4 undantag, varit posi-
tivt. Sveriges Foreningsbankers Forbund (SFF) har som évergripande syn-
punkt framfort att utredningen alltfor lattvindigt avfardat mojligheterna att
organisera hypoteksinstituten i form av ekonomiska foreningar. Landsorga-
nisationen i Sverige (LO) anser att hypoteksinstituten inte skall ombildas till
aktiebolag. Den konkurrensneutralitet som dr nddvéndig for en effektiv,
konkurrerande och avreglerad kreditmarknad méste dstadkommas pé annat
satt dn att i en vil fungerande verksamhet utan vinstkrav genom bolagsbild-
ning inféra externa avkastningskrav. Nagra sirregler i beskattningen bor inte
gilla utan den generella regleringen bor tillimpas fullt ut dven for hypote-
ken. Lantbrukarnas Riksforbund (LRF) menar att utredningen har brister
genom att alternativa losningar, t.cx. en kooperativ organisationsform, inte
blivit tillrackligt analyserade.

Skilen for mitt forslag: De kreditinstitut som konkurrerar med Stadshypo-
tek dr aktiebolag. Fran den synpunkten vore det naturligt om dven Stadshy-
potek kunde inordnas i aktiebolagsformen. Mot detta kan hévdas att det ar
en férdel om olika foretagsformer konkurrerar pa samma marknad. Det dr
emellertid inte mojligt att uppna likhet i verksamhetsforutsittningarna med
en bibchallen sarreglering for Stadshypotek eller genom att vilja ett fore-
ningsalternativ.

Som jag tidigare berort innebir de nya kapitaltickningsreglerna skarpta
krav. Om Stadshypotek p4 sikt skall kunna expandera kan en forstarkning
av kapitalbasen komma att behévas. Om institutet ombildas till aktiebolag
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oppnas den riskkapitalmarknad som konkurrerande kreditinstitut redan nu
har tillgang till. Kapitalbasen kan da forstirkas genom nyemission av aktier.

Ett annat viigande skil som talar for en aktiebolagsbildning ar behovet for
de institut som verkar pa den internationella marknaden att ha en etablerad
och for alla aktorer pa marknaderna vilkand foretagsform.

Aktiebolagsformen &r vilkind for omvirlden men valet av associations-
form 4r ocksa av betydelse for verksamheten och effektiviteten inom organi-
sationen. Aktiebolagsformen méjliggor ett valdefinierat dgande i kombina-
tion med klara verksamhetsmél p olika nivéer i organisationen. Kombina-
tionen av en vilkind form for dgande och klara verksamhetsmal torde lang-
siktigt frimja effektivitet och utvecklingsférméga, vilket ar till gagn for den
svenska kapitalmarknaden.

De ndmnda omstindigheterna talar enligt min mening for att Stadshypo-
tek bdr ombildas till aktiebolag och inordnas i den lagstiftning som reglerar
kreditaktiebolagens verksambhet.
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3.4. Ombildningen

Mitt forslag:

— Kassan och foreningarna fusioneras, varvid kassan Overtar for-
eningarnas tillgdngar och skulder och féreningarna uppldses utan
likvidation.

- Kassans rorelse, utom obligationsskulden, skjuts till som apport-
egendom till ett av kassan bildat aktiebolag mot att kassan erhaller
aktierna i bolaget samt reverser som svarar mot obligationsskulden
i kassan. Grundfonden ligger kvar i kassan.

— Regler infors for att undvika att fusionen mellan kassan och for-
eningarna medfor en skarpt inkomstbeskattning.

- En mdjlighet infors att uppldsa kassans och foreningarnas obeskat-
tade reserver i aktiebolaget.

— Aktiebolaget och Statens Bostadsfinansieringsaktiebolag, SBAB
far ratt till survavsittning.

— Kassans och SBABs avdragsritt for avsittning till reservfond slo-

pas.

— Kassan skall till staten féra dver det belopp, cirka fem miljarder
kronor, som svarar mot virdet av kassan fore fusionen.

— Kassans styrelse utses av regeringen.

— Kassan skall pa lampligt sitt avveckla sitt aktieinnehav. Bl.a. bor
lantagarna erbjudas att forvérva aktier.

— Kassan likvideras nir det sista obligationsldn som kassan svarar for
ar avvecklat. Nir likvidationen har avslutats skall kassans innehav
av aktier i Stadshypotek AB och forpliktelsen gentemot staten vara
avvecklade.

— Fragan om hur 6verskottet i kassan vid likvidationen skall férdelas
skall understillas riksdagens prévning.

Utredningens forslag: Skiljer sig framst frAn mitt férslag genom att utred-
ningen foresldr att sedan rorelsen forts Gver till ett akticbolag, kassan skall
erhélla stillning som en permanent stiftelse med dndamal att stodja veten-
skaplig forskning. Utredningens forslag innebir ocksa att ombildningen till
aktiebolag inte skall medféra indirckta skatter i form av stampelskatt pa ak-
tier eller stimpelskatt pa fastigheter.

Nordstroms forslag: Skiljer sig fran mitt forslag genom att aktierna i det
eller de nya bolagen efter nyemission till 40 9¢ skall vara fordelade pé lanta-
garna och med 30 % pé vardera kassan och staten.

Remissinstanserna (utredningen): Riksbanksfullmdkiige tillstyrker i hu-
vudsak ombildningsmodellen men foreslar vissa modifikationer av storleken
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och sammansittningen av stiftelsens styrelse. Forsikringsinspektionen av-
styrker utifran ett principicllt resonemang om likabehandling av lands- och
stadshypoteksorganisationerna utredningens forslag betriffande Stadshypo-
tek. Overvigande skil talar for att det forsta steget i ombildningen bér bygga
pa — férutom att sjilva rorelsen bedrivs i aktiebolagsform — att 4garfunktio-
nerna kopplas till en organisation som sa nidra som mojligt bygger pi den
nuvarande organisationen. S4 skulle exempelvis aktierna kunna fordelas pa
kassan resp. foreningarna pa sadant sitt att kassan i vart fall har majoritet i
rosthianseende pa aktiebolagets bolagsstimma. Foreningarna skulle kunna
ombildas till ckonomiska foreningar — eller, om samtliga aktier liggs hos kas-
san, valforeningar -~ med uppgift att utse ombud till kassans stimma och i
viss mén engageras i aktiebolagets organisation vad giller Aneverksamhet i
regionen. Enligt inspektionens mening bdr séledes 16sningen sa langt som
mojligt tillvarata de férdelar som finns i den regionala lantagarférankringen
samtidigt som organisationen i visentliga avseenden méaste mojliggéra en
nddviindig styrning av och kraftsamling i koncernens verksamhet. Universi-
tets- och hogskoleimberer (UHA ) framhaller det angeldgna i att forslaget dr
sa utformat att det dven kan uppfattas som positivt fran stadshypoteksfore-
ningarnas sida. UHA finner det tveksamt om de nuvarande fordringsigarna
erhéller ett erforderligt skydd genom den féreslagna modelten. Stadshypo-
tekskassan menar att i stillet for att bilda en stiftelse skall Stadshypotekskas-
san vara kvar och dess verksamhet regleras i sarskild forfattning. Forening-
arna, utom Uppsala lins stadshypoteksforening, motsitter sig forslaget till
ombildning av Stadshypotek och forordar i stillet en alternativ modell dar
kassan och de 20 féreningarna i proportion till sitt egna kapital (45 % resp.
55 %) representerar aktiekapitalet och den enda funktionen blir att dga och
férvalta aktierna. Riksbyggen finner betraffande fusionen av kassan och for-
cningarna, vilken leder till en upplésning av féreningarna, att detta ar en for
langtgéende omdaning savida féreningarnas stod for denna inte kan erhéallas.
Om sd inte blir fallet férordas en 16sning dir kassan och féreningarna erhél-
ler aktier i forhallande till respektive juridisk persons tiliskjutna behélina
formOgenhet. Flera remissinstanser hivdar att den av utredningen fore-
slagna ordningen pa ett inte rattvist sitt reducerar lantagarnas inflytande i
verksamheten.

Remissinstanserna (Nordstroms forslag): Stadshypotekskassan finner sig
kunna godta forslaget med vissa modifikationer och kompletteringar betraf-
fande agarfordelningen. emissionstidpunkt och emissionsvillkor samt vissa
overgangsfragor m.m. Stadshypoteksforeningarna vidhiéller i allt vasentligt
sin tidigare uppfattning. Riksbanksfullmdkuige tillstyrker en ombildning av
den nuvarande Stadshypotcksorganisationen, innefattande bade byte av as-
sociationsform och introduktion av en ny 4garstruktur. Fullmiaktige har inget
att erinra mot det alternativ till en formell stiftelsebildning som fors fram
och som bygger pé en forldngning av géllande hypotekslagstiftning men dven
innefattar forslag om dgarférdelning mellan Stadshypotekskassan, staten,
resp. lantagarna. En viktig uppgift for statsmakterna ar att ta ansvar for om-
bildningsprocessen och bolagsbildningen. Genom statligt deldgarskap kan
detta syfte uppnds men dven ett alternativ dar staten forstarker inflytandet
via Stadshypotckskassans styrelse kan 6vervagas. Fullméktige delar uppfatt-
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ningen att ombildningsarbetet bér komma igang s snabbt som mojligt och
ser darfor vissa fordelar i den forenklade dvergéngslosning som foreslas.
Preciseringar krivs dock pa flera punkter, bl.a. for att narmare klargéra
Stadshypotekskassans stillning och uppgifter som dgare under ombildnings-
processen och statens ansvar och agerande vid ett eventuellt likvidationsfor-
farande. Bestimmelserna om likvidation bor kunna utnyttjas under vissa
forutsiattningar, da framst i syfte att avsluta den planerade ombildningen och
etablera Stadshypotek AB som ett sjdlvstdndigt, borsnoterat bolag. Full-
miktige anscr att Stadshypotekskassans aktier bor avyttras pa marknaden i
en dylik situation. Bankinspektionen tillstyrker en ombildning enligt forsla-
get. Enligt inspektionen bor dock ombildningstiden relateras till i vilken takt
den gamlia obligationsskulden avvecklas och darfor inte i forvidg vara tids-
missigt beslutad.

Skilen for mitt forslag: Den ombildningsprocess det hir ar fraga om ar
forenad med vissa sirskilda svarigheter. Ombildningen far inte dventyra vare
sig verksamhetens marknadspositioner, rattighetshavarnas sikerhet eller
riskbirarnas stéllning. En grundforutsittning f6r att klara dessa svarigheter
ar att ombildningen sker pa ett s& enkelt och tydligt sitt som mdjligt. En
sddan ombildning kan bara ske om staten som riskbirare garanterar hela
ombildningsprocessen. Den form fér ombildning jag féreslar uppfyller den
mélsittningen.

Hela Stadshypoteks lanerorelse foreslas sdledes i fortsittningen bedrivas
i aktiebolagsform. Ett sddant aktiebolag kommer definitionsmaissigt att hin-
foras till gruppen kreditaktiebolag. [ det féljande benidmns bolaget Stadshy-
potek AB.

For att genomféra ombildningen bor kassan och féreningarna forst fusio-
neras, varvid kassan dvertar féreningarnas tillgangar och skulder och f6r-
eningarna uppldses utan likvidation. Direfter Overlats kassans rorelse med
undantag for kassans obligationsskuld till Stadshypotek AB mot att kassan
erhiller samtliga aktier i bolaget samt reverser som svarar mot obligations-
skulden. Begreppet obligationer anviinds hir i vidstrickt mening och omfat-
tar t.ex. dven certifikat.

Rarelsen i det nybildade kreditaktiebolaget kommer att regleras av aktie-
bolagslagen, kreditaktiebolagslagen och bolagsordningen. Detta innebir att
stadshypotekslagen och reglementet kan upphavas. Samtidigt inf6rs de be-
stimmelser som behdvs for att genomfora ombildningen och for att ange ra-
men f6r den kvarvarande kassans verksambhet.

Den ombildningsmodell jag féreslar anger de riktlinjer och den ram inom
vilken ombildningen bor ske. Merparten av de frigor som ror utformningen
av den nya organisationen méste cmellertid avgoras utifran affairsmassiga ut-
gingspunkter. Sddana beslut kan déirfor bara fattas av den nya organisatio-
nens behoriga organ.

Ombildningen avses idiga rum fore utgéngen av ar 1991.

Fusionen mellan kassan och foreningarna och éverlatelsen till aktiebolaget

Det forsta steget i ombildningen dr som namnts en fusion mellan kassan och
féreningarna.
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Den nuvarande fusionsbestammelsen i 38 a § stadshypotekslagen avser en-
dast fusion mellan féreningar. En fusion mellan kassan och féreningarna for-
utsiitter alltsi en sirskild bestimmelse. Enligt min mening ér en fusion mel-
lan kassan och foreningarna en forutsittning for att genomféra ombild-
ningen till ett aktiebolag. Ombildningen méste genomfdras pé ett for lanta-
garna och omvirlden i 6vrigt rittssikert och forutsebart satt. En bestim-
melse om fusion bor darfor utformas sa att regeringen far riksdagens bemyn-
digande att férordna om fusion mellan stadshypotekskassan och stadshypo-
teksforeningarna. Som tidigare framgatt finns inte nagon som - fore staten —
kan resa ansprik pé kassans eller féreningarnas férmogenhetsmassa. Med
héansyn till detta och till regeringens ritt att enligt gallande stadshypotekslag
besluta om kassans och férenings likvidation, finns enligt min mening inte
heller ndgot formellt hinder mot att regeringen cfter riksdagens bemyndi-
gande far besiuta om fusionen.

Som ett niista steg i ombildningen foreslar jag att Stadshypoteks rorelse
fors Gver till ett aktiebolag, Stadshypotek AB, mot att kassan erhéller samt-
liga aktier i bolaget. For att undgé bl.a. de problem som sammanhinger med
ett gildendrsbyte bor dock kassans obligationsskuld ligga kvar i kassan och
forvaltas av denna. Kassan far en motsvarande fordran pa Stadshypotek AB
genom att bolaget utfirdar reverser till kassan pa belopp och med villkor
som svarar mot de utestdende skulderna vid tidpunkten for Gverlatelsen av
rorelsen.

Enligt 2 kap. 2§ jamfort med 4 kap. | § aktiebolagslagen (1975:1385) far
virdet pd apportegendomen inte sittas hogre dn det verkliga vardet for bola-
get. Endast sddan egendom som 4r eller kan antas bli till nytta for bolagets
verksamhet kan utgdra apportegendom. Det nu sagda giller vid apport bade
vid bildande av aktiebolaget och vid nyemission.

Sakerheterna for kassans obligationsskuld utgors idag av 1anefordringarna
pa stadshypoteksforeningarna, kassans egna fonder, samt den statliga grund-
fonden.

Lanefordringarna pa foreningarna siikras av foreningarnas lanefordringar
med tillhorande sikerheter och deras egna fonder, dvs. sdkerhets- och kapi-
taltickningsfonder. Mitt forslag innebér inte nagon forsamrad stillning for
kassans borgenirer, eftersom hela Stadshypoteks samlade fondkapital kom-
mer att finnas i form av aktiekapital och fonder i Stadshypotek AB. i vilket
bolag kassan innchar aktierna. Aktier som motsvarar det samlade fondkapi-
talet utgor saledes sikerhet for obligationsskulden. Kassans dtagande gent-
emot staten forindrar inte detta forhallande cftersom statens krav inte kom-
mer att utformas sa att det konkurrerar med obligationsinnehavarnas. Léne-
fordringarna pa foreningarna och kassans egna fonder kommer alltsé att er-
sittas av aktier i Stadshypotek AB samt av reversfordringar pa Stadshypotek
AB, vilka sikras av bolagets fastighetslan och egna kapital.

Eftersom grundfonden foreslas ligga kvar i kassan tills obligationsskulden
avvecklats innebir mitt forslag sammantaget att obligationsinnehavarnas
och Ovriga borgenirers intressen fullt ut tillvaratas.

Skatterittsligt betraktas dverforingen av tillgangar och skulder vid fusion
cller andra ombildningar som en avyttring som i princip skall utldsa inkomst-
beskattning. En sddan beskattning skulle kunna utgéra hinder mot fusion.
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For inkomstbeskattningens del har diarfori 2 § 4 mom. SIL sirskilda undan-
tagsregler inforts for vissa — i forsta stycket angivna — fusionsfall.

Vid fusion under ctt Ipande beskattningséar skall verlataren i princip be-
skattas for sin verksamhet fore fusionen. I praxis godtas dock manga ganger
retroaktiva gvertaganden.

Den grundliaggande principen for undantagsregleringen dr att fusionen
skall kunna genomfdras utan att utldsa ndgon inkomstbeskattning hos de
deltagande foretagen och utan att i Svrigt — t.ex. betriffande restvirden och
avskrivningsunderlag — medféra nigon fériindring i deras inkomstskattemas-
siga situation.

Betriffande lager, fordringar och liknande tillgingar innebiér reglerna
(andra stycket) att — oberoende av vad som star i fusionsavtalet — Gverlataren
skall behandlas som om 6verlitelsen skett till det skattemassiga virdet. Det
dvertagande foretaget beskattas om tillgdngarna tas upp till hogre viirde édn
som giillt for det dverlatande foretaget vid samma tillfalle.

I friga om inventarier, byggnader och andra anliggningstillgdngar (tredje
stycket) giller att féretagen — vid berdkning av virdeminskningsavdrag och
av vad som dterstar oavskrivet — skall ses som ett foretag (enhetsprincipen).
Det dvertagande foretaget dvertar alltsd sdvil avskrivningsunderlag som an-
skaffningstidpunkt och dverlitaren beskattas inte. Om det dvertagande fore-
taget tar upp t.ex. inventarier till hogre viirde skall det beskattas for mellan-
skillnaden (fjirde stycket).

Fusionen skall inte heller utldsa reavinst cller reaforlust f6r nigot av fore-
tagen. Vid en f6ljande avyttring géller enhetsprincipen. Reabestimmelserna
(sjunde stycket) géller bl.a. dven vid fusion mellan stadshypoteksféreningar.

Det dvertagande foretaget har med vissa begrinsningar samma ratt till un-
derskottsavdrag som det overlitande skulle ha haft (attonde stycket). En ut-
trycklig bestimmelse {clfte stycket) sikerstiller att uttagsbeskattning inte
skall ske vid dessa slags fusioner.

Vidare finns i det hdr sammanhanget inte aktuella bestimmelser om an-
skaffningsviirde och ingangsviirde for skog (femte stycket) och om avsatt-
ningar for framtida utgifter (sjitte stycket).

I SIL finns som nidmnts undantagsregler for flera slag av fusioncr. Aven
den nu aktuella fusionen bor enligt min mening omfattas av undantagsreg-
lerna. Till bilden hor att det vid tidigare fusioner inom stadshypoteksinstitu-
tionen har ansetts motiverat att infora littnader.

1 det andra steget i ombildningsprocessen dverlater den "fusionerade™ kas-
san sina tillglngar till det for indamaélet bildade Stadshypotek AB. Utgangs-
punkten #r dirvid att tillgAngarna fors over till skattemissiga restvirden.
Som betalning erhalls bl.a. aktierna i bolaget. Av hinsyn friamst till de pro-
blem som hiinger samman med ett gildeniirsbyte kommer obligationsskul-
den att ligga kvar i kassan.

En dverlatelse av tillgdngar som ingdr i niringsverksamhet for ctt pris som
understiger marknadsvirdet skall enligt huvudregeln i punkt 1 fjarde stycket
av anvisningarna till 22§ kommunalskattelagen (1928:370) féranleda be-
skattning som om tillgAngarna avyttrats till marknadsvirde (uttagsbeskatt-
ning). Om siirskilda skal foreligger far uttagsbeskattning underlatas. Enligt
forarbetena (prop. 1989/90:110 s. 5561.) borde uttagsbeskattning dven fort-
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sdttningsvis kunna underlatas i enlighet med géllande praxis. Det innebir att
man under vissa forutsittningar godtar att tillgangar vid foretagsombild-
ningar 6verfors fran ett foretag till ett annat till skattemaissiga restviarden
aven om marknadsvardet ar betydligt hogre. Enligt min mening torde sér-
skilda skal mot uttagsbeskattning foreligga i den aktuella ombildningssitua-
tionen.

Som framgatt av min redogodrelse fr gillande ratt (avsnitt 2.4.5) har kas-
san och foreningarna inte ratt att gira avsattning till surv. I stallet har — med
hianvisning till 6versynen av hypotekslagstiftningen (prop. 1989/90:110 s.
570) — avdragsritten behallits for avsittning till reservfond eller sakerhets-
fond upp till en viss niva (2 § 8 mom. attonde stycket SIL). Avsattningarna
kan siigas utgdra en motsvarighet till andra foretags mojlighet att bygga upp
obeskattade lagerreserver. Den méjligheten har slopats for andra foretag ge-
nom skattereformen.

Aven fér Statens Bostadsfinansieringsaktiebolag, SBAB giller motsva-
rande skatteregler (ratt till avdrag for avsittning till reservfond men inte ritt
till surv). Fragan om SBABs beskattning ansags i skattereformarbetet bira
avgoras i samband med ett stillningstagande till hypotekens beskattning
(prop. 1989/90:110 s. 570).

Finansiella féretags varderegleringsreserver enligt bokslut den 31 decem-
ber 1990 skall enligt huvudregeln — liksom andra foretags varulagerreserver —
aterforas till beskattning vid 1992 ars taxering enligt lagen (1990:655) om
aterforing av obeskattade reserver.

Kassans och SBABs avdragsratt for avséttning till reservfond bor slopas.
Gjorda avsattningar bor i princip aterforas till beskattning. Aven féreningar-
nas avséttningar till sakerhetsfond bor aterforas till beskattning. Med hansyn
till riksdagens stéllningstagande betriffande skatteplikten for upplosning av
aldre avsiittningar (SkU 1984/85:64) bor aterforingen begrinsas till avsatt-
ningar som gjorts i bokslut till ledning fér 1986 och senare ars taxeringar,
Stadshypotck AB och SBAB boér fa ritt till surv. Med hédnsyn till att kassan
endast skall finnas kvar under en 6vergdngsperiod och under denna inte sjalv
bedriva nagon egentlig verksamhet saknas det anledning att ge den kvarva-
rande kassan réatt till surv.

Undantagsreglerna i SIL reglerar endast beskattningskonsekvenserna av
sjalva overlatelsen av tillgadngar och skulder men déremot inte Gvertagande
av obeskattade reserver. Nagra bestimmelser om dvertagande av obeskat-
tade reserver finns inte heller for andra féretagsombildningar. For enskilda
niringsidkare som Overgar till att bedriva sin néringsverksamhet indirekt ge-
nom ett akticbolag har det ansetts motiverat att tillita att de obeskattade
reserverna i den enskilda niringsverksamheten far upplésas i aktiebolaget
(prop. 1989/90:110 s, 606). Jag har tidigare i &r fOreslagit att en sddan mojlig-
het infors for sparbankcr som ombildas till bankakticbolag (prop.
1990/91:136). Motsvarande bor gilla betriffande kassans och foreningarnas
obeskattade reserver.

Skattskyldighet till gavoskatt torde inte féranledas av ifrdgavarade trans-
aktioner. Diremot leder ombildningen till uttag av vissa indirekta skatter,
niamligen stimpelskatt pd nyemitterade aktier i Stadshypotek AB enligt la-
gen (1984:405) om stimpelskatt pa aktier och stimpelskatt {6r fastigheter
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som fors dver fran den “fusionerade™ kassan till Stadshypotek AB enligt la-
gen (1984:404) om stimpelskatt vid inskrivningsmyndigheter. For 6verfo-
ringen av fastigheter vid fusionen mellan kassan och foreningarna utgar
ingen stimpelskatt.

Inncborden i hypoteksutredningens forslag ér att ingen som helst beskatt-
ning skall utlosas till f6ljd av ombildningen. Betraffande sparbanksombild-
ningen ansag jag det inte befogat att vidta nagon atgird som skulle inncbéra
en lindring i skyldigheten att betala indirekta skatter. Det saknas anledning
att gora ett annat stallningstagande i det héar lagstiftningsirendet. Erlag-
gande av dessa indirekta skatter utgér enligt min mening inte nagot hinder
fér ombildningen.

For att de generella regler som géller vissa slag av fusioner och om aterfo-
ring av obeskattade reserver skall kunna tillimpas i samband med ombild-
ningen av Stadshypotek krévs vissa &ndringar i bl.a. 2§ 4 mom. SIL. Med
hansyn framst till att reglerna bara skall tillimpas dvergangsvis bor regle-
ringen gdras i en sarskild lag som hinvisar till berdrda lagrum. Aven aterfo-
ringen av SBABs obeskattadc reserver bor tas in i den sirskilda lagen.

Mitt forslag foranleder dndringar i 2§ 4 och § mom. SIL, 1§ survlagen
samt lagen (1976:225) om avdrag vid inkomsttaxering for bidrag till hypo-
teksforening m.m. Lagen (1974:809) om befrielse fran skattskyldighet vid
fusion inom stadshypoteksinstitutionen, m.m. blir obehdvlig och kan upphi-
vas. Aven férordningen (1969:744) om befrielse fran skattskyldighet vid fu-
sion inom stadshypoteks- och bostadskreditinstitutionerna, m.m. bér upphi-
vas.

Kassans atagande gentemot staten

Delar av den formogenhet som samlats i Stadshypotek bor enligt min mening
foras over till staten. Jag syftar hdr pa virdet av den behallning som kassan
skall skjuta till vid bildandet av Stadshypotek AB. dvs. kassans varde fore
fusionen. Virdet uppgar till i runda tal fem miljarder kronor. Vid ombild-
ningen far kassan aktier i Stadshypotek AB som svarar mot detta belopp
samt mot den behallning som foreningarna tiliskjuter. Kassan bor dock inte
bérja avveckla sitt akticinnehav innan det nya bolaget skall ta upp egna lan
pa kapitalmarknaden. vilket bér kunna ske senast cfter tva ar fran ombild-
ningen. Jag aterkommer med en redogdrelse for varfor kassan bér ombe-
sOrja uppléningen for aktiebolaget under en 6vergangstid (avsnitt 3.7).

Kassan foreslas stalla ut ett skuldebrev pa nyss nimnda virde, fem miljar-
der kronor. Kassan bér betala en rimlig ersittning till staten for denna kre-
dit. Hur den ersattningen skall bestimmas och hur skulden skall avvecklas
far gverlatas at staten och kassan att bestimma genom forhandlingar. Som
jag tidigare framhallit bor staten ha kontroll éver verksamheterna i savil
kassan som i Stadshypotck AB s linge staten stér ett garantiansvar for den
uteliggande obligationsstocken. Eftersom den kontrollfunktionen kan upp-
nds pa annat sdtt dn genom ett dgande 1 Stadshypotck AB behover staten
inte, som Nordstrém foreslagit. gi in som dgare av bolaget.

Lagrddet har konstaterat att hypoteksinrittningarna konstituerats av sta-
ten genom lagstiftning. Det ankommer saledes pa riksdagen att besluta i fra-
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gor rorande Stadshypotek. L sitt yttrande framfér lagradet att skélen for sta-
tens ansprak mot kassan inte redovisats. Som framgétt av det tidigare finns
intc ndgon som — fore staten ~ kan resa ansprak pa kassans eller féreningar-
nas fdrmogenhet. Den réttsliga grunden for 6verféringen konstitueras ge-
nom de beslut som riksdagen foreslas fatta i detta drende. Jag vill har sarskilt
betona att det inte ar fraga om att nagra medel fors fran den verksamhet som
det nybildade kreditaktiebolaget skall driva. De medel som foreslas tillfalla
staten harror i stillet i allt vasentligt fran den likvid som kan forvintas flyta
in vid den kommande avvecklingen av kassans aktieinnehav i Stadshypotek
AB.

Lagrédet har inte framfért ndgra konstitutionella hinder mot den av mig
foreslagna formogenhetséverforingen. Vad lagradet anfort ger mig darfor
inte anledning till ndgon annan bedémning i denna fraga an den som jag tidi-
gare redovisat. Det bor siledes dverldtas &t riksdagen att préva anvand-
ningen av kassans behallning.

Tillsattningen av kassans styrelse och dess sammansittning

Staten bor, for att ha kontroll 6ver ombildningsprocessen, tillsitta kassans
styrelse. Det bor ankomma pé regeringen att fullgéra denna uppgift. Kas-
sans verksamhet skall bedrivas helt affarsmissigt. Styrelsen for kassan bor
darfor ha en sddan sammansittning att affirsméssigheten tillgodoses.

Stadshypotekskassans roll och lintagarnas inflytande

Kassan kommer efter ombildningen att férvalta obligationsskulden, grund-
fonden och reverserna utstillda av Stadshypotek AB. Kassan kommer dven
efter ombildningen och under en dvergangsperiod att dga och forvalta samt-
liga aktier i Stadshypotek AB.

Kassan skall se till att statens intentioner betrdffande ombildningen full-
foljs. Kassan har mojlighet till detta genom att kassan — som dgare av ak-
tierna i Stadshypotek AB — utser styrelscn 1 bolaget.

I kassans uppgift ingdr ocksa att p sikt avveckla aktieinnehavet. Hur
detta skall g4 till maste bestimmas utifran affirsméssiga grunder. Hér kan
endast anges huvudinriktningen for cn sddan avveckling. Stadshypotck AB
bér som tidigare namnts vara en sjalvstindig aktor pa kreditmarknaden. Av
detta skil bor aktier i bolaget erbjudas till en bred allmédnhet. Sirskilt bor
lantagarnas situation uppmirksammas. Dessa bor enligt min mening fa moj-
lighet att paverka utvecklingen i den nya organisationen. Lantagarna bor
darfor genom riktade erbjudanden i kopa aktier i bolaget. For att Stadshy-
potck skall kunna forbli sjilvstandigt erfordras ocksa en stabil dgarbild. Det
bor darfor inte uteslutas att flera storre investerare erbjuds aktieposter.

Forfarandet i dessa angeldgenheter ankommer pé kassans styrelse att be-
sluta om, Malsittningen bor vara att det slutliga dgandet i bolaget skall vara
spritt men dven uppfylla ett krav pa styrka och engagemang bland dgarna.

Sd linge grundfonden finns kvar till tryggande av utestdende 1an bor dock
kassan behalla ett bestimmande inflytande dver verksamheten i Stadshypo-
tek AB. Nir laneskulden ér slutligt reglerad efter ca tio ar, finns inte langre
nagon sirskild anledning for att just kassan skall kunna paverka bolagets
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verksamhet. Kassans innehav av aktier i bolaget bor da helt avvecklas. Det
forutsitts att grundfonden skall kunna trappas av vartefter lineskulden sjun-
ker.

Kassan kommer inte att hinforas till gruppen kreditinstitut och kapital-
tackningsreglerna kommer darfor inte att vara tillimpliga pa kassans verk-
samhet efter ombildningen.

Likvidationen och fordelningen av éverskottet

Avvecklingen av kassan bor ske i ett perspektiv av hogst tio ar. Skiilet dll
att inte paskynda avvecklingen &r att ett tillrackligt utrymme bor ldmnas for
kassan och Stadshypotek AB som bedriver rorelsen, att fatta beslut om verk-
samheten som uteslutande ar grundade pa affirsmiassiga Overviganden.

Slutpunkten ar allts3 klar. Kassan skall pa ett affarsmassigt sitt avveckla
den utestaende obligationsstocken och forpliktelsen mot staten samt aktiein-
nehavet i Stadshypotek AB. Darefter skall kassan likvideras.

Det bor ankomma pa riksdagen att besluta om anvandningen av de medel
som kommer att frigbras vid likvidationen av kassan.

3.5 Stadshypoteks fonder m.m.

Mitt forslag: Nagon reducering av vardet i kapitalbashianseende av de
fondavsattningar som gjorts fére ar 1985 gors inte.

Utredningens forslag: Overensstimmer med mitt forslag.

Remissinstanserna: Svenska Bankforeningen, Svenska sparbanksfére-
ningen, Sveriges Féreningsbankers Forbund, Finansbolagens Forening och
Statens Bostadsfinansieringsaktiebolag, SBAB har motsatt sig att avsitt-
ningar som har gjorts till fonderna fore 1985 fullt ut skall raknas in i kapital-
basen eftersom dessa har gjorts med obeskattade vinstmedel.

Skilen for mitt forslag: Det egna kapitalet i Stadshypotek utgors av kas-
sans reservfond och foreningarnas sikerhetsfonder samt kapitalticknings-
fonderna. Sammanlagt uppgar fonderna fér nirvarande till ca 12 miljarder
kronor. Vid en bolagsbildning ar avsikten att dessa fonder eller delar av dem
skall svara mot aktiekapitalet i Stadshypotek AB. Med hénsyn till det sitt
pa vilket reservfonden och sikerhetsfonderna byggts upp — med avdragsriitt
for avsittningar upp till ett belopp som motsvarar 2 % resp. 2,5 % av kassans
och féreningarnas skulder — uppstar fragan huruvida dessa fonder fullt ut ar
att betrakta som “akta” eget kapital. Vid 6vervigande av denna fraga méste
man skilja pa de avséttningar till fonderna som gjorts fore ar 1985 och de
avsittningar som gjorts darefter.

Som framgatt av beskrivningen av Stadshypoteks kapital-och skattesitua-
tion (avsnitt 2.4.5) 4r en minskning av reserv- resp. sdkerhetsfond skatteplik-
tig endast i friga om avsittningar som gjorts fr.o.m. ar 1985.

Avsittningarna t.o.m. ar 1984 har allts& formellt stallning som beskattat
eget kapital trots att avdrag till storsta delen torde ha medgetts for avsitt-
ningarna. Av konkurrensneutralitetsskil overvagde kreditmarknadskom-
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mittén i sitt betinkande (SOU 1988:29) Fornyelse av kreditmarknaden olika
mdjligheter att eliminera den férdel som det frin olika hall hivdats innebira
att Stadshypotek kunnat bygga upp sina fonder med obeskattade medel.
Kommittén Overviigde bl.a. en reducering av fonderna i kapitalticknings-
hiinseende.

Jag anser att det kan ifragasiittas om de fordelar som den hittillsvarande
sirbehandlingen av dessa fondavsittningar kan ha inneburit for Stadshypo-
tek dr s stora att de motiverar en korrigering av de regler som gallt for for-
fluten tid. Enligt de kapitaltickningsregler for hypoteksinstituten som giller
sedan den | februari 1990 far beskattade fondavsittningar, dvs. avsittningar
t.o.m. &r 1984, inriiknas i kapitalbasen (prop. 1989/90:43). Det bor dérvid
beaktas att de nya kapitaltickningsreglerna inte medger att nigon del av
grundfonden far inriknas i kapitalbasen. Enligt min mening ir det viktigt att
de olika med varandra konkurrerande instituten behandlas lika i framtiden.
Jag finner saledes att fondavsittningarna t.o.m. ar 1984 bor kunna bibehalla
sin stillning av beskattade medel och fa inriknas i Stadshypoteks kapitalbas.

For den fusionerade kassan dr overlatelsen att se som en forsiljning av
tillgéingar mot bhetalning i form av dels reverser motsvarande kassans utelo-
pande obligationer, dels aktier motsvarande nettoférmdogenheten. Avsikten
ar darvid att 6verforingen skall ske si, att de belopp som i kassan ir att se
som obeskattade reserver skall dverforas oférandrade till bolaget. Kassan
bor i samband dirmed satta ned sin reservfond med det belopp som motsva-
rar den obeskattade delen.

3.6 Stadshypotek ABs verksamhet och organisation

Mitt forslag: Stadshypotek ABs verksamhet och organisation bestims
av bolagets akticigare inom de ramar lagstiftning och praxis har stillt
upp for kreditaktiebolagen.

Utredningens éverviiganden: Diskuterar att organisera verksamheten ef-
ter en holdingbolagsmodell for att kunna bredda verksamhetsomridet samt
forordar att verksamhetens lokala del byggs upp efter en modell med region-
kontor.

Nordstroms forslag: Utgdr fran en holdingbolagsmodell.

Remissinstanserna: Riksbanksfullmiktige menar att niigra sirbestimmel-
ser i forhallande till de bankanknutna konkurrenterna inte bor gilla for
Stadshypotek AB. Nya finansiella verksamheter bor alltsd kunna linkas till
de ursprungliga forutsatt att detta sker via sidoordnade bolag efter holding-
bolagsmodell. Svenska Bankféreningen, Sveriges Foreningsbankers Forbund
och Finansbolagens Forening menar att en holdingbolagsmodell inte far leda
till att koncernens verksamhet breddas till andra omrdden én fastighetsfinan-
siering.

Skalen for mitt forstag: Utredningen har berért det framtida Stadshypotek
ABs verksamhet och organisation. Som tidigare niimnts kommer Stadshypo-
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tek AB att inordnas under den reglering som giller fér kreditaktiebolag.
Fragor om inriktning av bolagets verksamhet och hur den niarmare skall vara
organiserad ankommer pa Stadshypotek AB och dess dgare att ta stdllning
till.

Hos stadshypoteksforeningarnas anstillda och i foreningarnas styrelser
har genom aren byggts upp omfattande kunskaper och erfarenheter rérande
foérutsiittningarna for fastighetskreditgivning inom resp. férenings omrade.
Jag utgér fran att den virdefulla tillgdng som de anstillda och styrelserna i
detta avseende representerar for Stadshypotek tas tillvara pa bista satt i den
nya organisationen. Likasa utgar jag ifran att mojligheten att bibehalla den
decentraliserade organisationsform som Stadshypotek har i dag kommer att
beaktas.

3.7 Overgangsfragor

Mitt forslag:

— Grundfonden stills till kassans forfogande for upplaning i ytterli-
gare tva ar. Under den tiden fir kassan svara for upplaning av medel
som behoévs for utlaning i Stadshypotek ABs rorelse.

— Grundfonden ar kvar i kassan och avgift betalas for den till dess ob-
ligationsstocken har avvecklats.

— Regeringen bestammer grundfondens storlek i forhallande till den
utestdende lanestocken. Regeringen bestimmer ocksa i 6vrigt de
villkor som skall gélla fér grundfonden.

Utredningens och Nordstroms forslag: Saknar motsvarande 6vergangsre-
glering. Utredningens forslag éverensstimmer betrdffande grundfondsavgif-
ten med mitt forslag.

Remissinstanserna: Stadshypotekskassan noterar att enligt bade utred-
ningens och Nordstroms forslag skall den statliga garantifonden ligga kvar i
kassan for den obligationsstock som finns vid konverteringstillfallet. Stads-
hypotek AB skall inte ha ndgon garantifond som extra siikerhet f6r de obli-
gationer bolaget emitterar. Kassastyrelsen pekar pa risken for att Stadshypo-
teks obligationer kommer att fa en ldgre rating efter konverteringen. I det
sammanhanget spelar den nuvarande svenska ekonomins situation en roll pa
samma sitt som riskerna for férluster inom svenskt kreditvisen. De interna-
tionella finansmarknaderna ar for nirvarande kénsliga och Stadshypotek har
vid konverteringstillfillet en mycket utsatt position. Det fusionsarbete som
behdvs for att sammansmalta de hittills separata organisationerna kan inte
genomfaras fore Konverteringen eftersom nigon fungerande bolagsstyrelse
inte har tilltratt. Forst den stora nyemissionen kan ge Stadshypotek en sddan
ekonomisk styrka att Stadshypotek kan forsvara sin rating trots att den stat-
liga garantifonden tas bort. Nagon emission kan inte vara fullt genomford
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och inbetald f6érridn under 1993. Det vore enligt kassastyrelsens mening
olyckligt om Stadshypotek hamnar i en svacka som kan leda till sinkt rating
och forsvirad upplining under 1992 och 1993. Risken ér uppenbar att det
kan bli svirt att dver huvud taget ta sig tillbaka till en god rating annat &n
efter flera ar. Det ir betydligt littare att sinka en rating iin att hoja den. Av
dessa skil anser kassastyrelsen att Stadshypotek under en évergangsperiod
om kanske tva &r borde kunna fa behdlla det st6d som ligger i en statlig ga-
rantifond som dven avser de nyemitterade obligationerna. En metod att
praktiskt Astadkomma detta skulle kunna vara att kassan far fortsatta under
ytterligare tva ér att emittera obligationer. Medlen som dérvid inflyter lanas
sedan ut till Stadshypotck AB pé exakt motsvarande villkor. I sak skulle gi-
vetvis verksamheten handhas av bolaget, men formellt skulle uppléningen
ledas genom den kvarstadende kassan.

Niringsfrihetsombudsmannen (NO), Svenska Bankforeningen, Svenska
sparbanksforeningen och Sveriges Féreningsbankers Forbund har alla pépe-
kat att grundfondsavgiften bor bestimmas efter marknadsmissiga grunder
vilket torde motsvara en procent av fondens storlek.

Skiilen for mitt forslag: Jag delar kassastyrelsens uppfattning att ombild-
ningsfasen ir en mycket 6mtalig period f6r verksamheten. Kassastyrelsens
forslag till en dvergangslosning av uppliningsverksamheten for akticbolaget
ar enligt min mening ett rimligt siitt att praktiskt astadkomma goda forutsatt-
ningar for Stadshypotek AB att kunna pibdrja sin verksamhet i den nya or-
ganisationen utan att pafrestningarna blir alltfér kiinnbara. Jag ir dirfor be-
redd att foresld att det av kassastyrelsen forordade arrangemanget genom-
fors. Kassan bor sdledes ombesorja upplaningen for Stadshypotek ABs vid-
kommande under hégst tva ar fran ombildningen.

Grundfonden uppgir for nirvarande till 25 miljarder kronor. 1 prop.
1990/91:177 foreslas att grundfonden skall 6kas med tva miljarder kronor for
att verksamheten pa ett rimligt sétt skall kunna bedrivas till dess en ombild-
ning kan komma till stind. Om néagon ytterligare hijning kan komma att
behdvas under de narmaste tvé dren frin ombildningen, dvs. under den tid
som kassan skall skota bolagets uppldning. kan for nirvarande inte bedo-
mas. Vid en avveckling av grundfonden maste hiinsyn tas till att utelopande
obligationcr kopts under forutsdttning av nuvarande hoga kapitalisering i
Stadshypotek och dirmed foljande kreditviardighet. Den avtrappning av
grundfonden som regeringen foreslas fa besluta om bor ske i en sadan takt
att kassans kreditvirdighet inte kan ifragasittas.

Riksdagen bor bemyndiga regeringen att bestamma grundfondens storlek.
Hirigenom undviks dterkommande riksdagsprovningar vid avvecklingen av
grundfonden.

Liksom f6r narvarande bor avgift utgé t6r grundfonden. Fér grundfonden
betalar kassan en arlig avgift pa 0.33 %. Med hinsyn till att det uppdragits
at riksgildskontoret (se prop. 1990/91:29. FiU4, rskr. 38) att se 6ver bl.a.
den statliga garantiverksamheten, inklusive avgiftssittningen, bor frigan om
andring av avgiften for grundfonden tas upp i ett senare sammanhang.
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4 Upprittade lagforslag

I enlighet med vad jag nu har anfort har inom finansdepartementet upprit-
tats forslag till

1. Lag om Konungariket Sveriges stadshypotekskassa,

2. Lag om aterforing av vissa obeskattade reserver inom Stadshypotek och
Statens Bostadsfinansieringsaktiebolag, SBAB, m.m.,

3. Lag om éndring i lagen (1947:576) om statlig inkomstskatt,
4. Lag om andring i lagen (1990:654) om skatteutjamningsreserv,

5. Lag om dndring av lagen (1976:225) om avdrag vid inkomsttaxering f6r
bidrag till hypotcksfoérening m.m.,

6. Lag om upphivande av lagen (1974:809) om befriclse fran skattskyldighet
vid fusion inom stadshypoteksinstitutionen, m.m.,

7. Lag om upphivande av forordningen (1969:744) om befriclse fran skatt-
skyldighet vid fusion inom stadshypoteks- och bostadskreditinstitutio-
nerna, m.m.

5 Forfattningskommentar

5.1 Forslaget till lag om Konungariket Sveriges
stadshypotckskassa

Kassan far efter ombildningen en visentligt dindrad roll. De regler frén den
gamla lagen som alltjamt bor gélla for kassans verksamhet har av praktiska
skél forts over till en ny lag.

I 1§ har bestimmelser om kassans dndamal tagits in. I kassans uppdrag
att fOrvalta aktierna enligt férsta punkten ingar ocksa att avveckla aktieinne-
havet. '

Enligt 5§ bemyndigas regeringen att bestimma grundfondens storlek
samt de villkor som skall gilla for grundfonden. De dndringar av grundfon-
den som en avveckling kommer att medféra behdver da inte understallas
riksdagens prévning.

Enligt 6 § tredje stycket skall riksdagen besluta om anvindningen av den
behallning som finns i kassan efter den slutliga likvidationen. Vilka &ndamal
som kan komma i fraga far 6vervégas vid den tidpunkten med hénsyn bl.a.
till hur stor behéllningen blir.

Kassan skall enligt 8 § sta under tillsyn. I prop. 1990/91:177 om en sam-
manslagning av bankinspektionen och forsikringsinspektionen, m.m. fore-
slar regeringen att tillsynsmyndigheterna skall slds samman till en myndighet
med namnet finansinspektionen. Den verksamhet som skall drivas i kassan
efter ombildningen ér inte av sadan art att den automatiskt skall std under
nagon tillsyn. Med hénsyn till den nira anknytningen till den finansiella
verksamheten i Stadshypotek AB samt till de stora virden det hér ér fraga
om bor kassan emellertid dven fortsdttningsvis std under tillsyn. Inspektio-
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nen har inte getts nagra speciella befogenheter vid utévandet av denna till-
syn. Det forutsitts att inspektionen anmiiler eventuella missforhallanden till
regeringen. Regeringen tillsitter som framgér av 2 § hela styrelsen. Rege-
ringen har alltsd makt att ocksé entlediga styrelsen eller enskilda styrelsele-
damoter.

Lagen foreslas trida i kraft den dag regeringen bestimmer. For att prak-
tiskt kunna genomfora fusionen och ombildningen maste vissa beslut kunna
fattas dessférinnan. Regeringen bor bemyndigas att besluta i fraigor om fu-
sionen och ombildningen i Ovrigt. Lagens ikrafttridande ar avhingigt av
verkstalligheten av dessa beslut. Nagon bestimd tidpunkt for ikrafttriadan-
det bor darfor inte bestimmas i lagen.

5.2 Lagen om aterforing av vissa obeskattade reserver inom
Stadshypotek och Statens Bostadsfinansieringsaktiebolag,
SBAB, m.m.

I§

Av forsta stycket framgar vilka avséttningar som skall aterforas till beskatt-
ning. Det ir endast kvarvarande avsattningar for vilka avdrag medgetts som
skall &terforas. Att aterforingen endast giller avsittningar som gjorts i bok-
slut till ledning for 1986 och senare rs taxeringar anges uttryckligen.

Enligt huvudregeln skall terféring ske vid 1992 irs taxering. Foreskriften
att aterforing skall ske vid 1993 ars taxering om foretaget inte taxeras ar 1992
tar sikte pa Stadshypotek AB. Genom foreskriften i 2 § andra stycket dppnas
en mojlighet att aterfora foreningarnas och kassans obeskattade reserver i
aktiebolaget (se kommentaren till den bestimmelsen). Bolaget, som avses
bildas och aven overta den “fusionerade™ kassans tillghngar under andra
halvéret 1991 (jfr avsnitt 3.5), kommer inte att ha nagra obeskattade reser-
ver vid sidan av de dvertagna. Som nystartat foretag kan Stadshypotek AB
med tillimpning av 12 § andra stycket bokforingslagen (1976:125) forldnga
rakenskapséret till att omfatta hogst 18 manader. Bolaget kommer da att tax-
eras forsta gangen vid 1993 ars taxering (jir 2§ 1 mom. fjéarde stycket SIL).

Av andra stycket foljer att avskattningen skall ske 1 enlighet med vad som
giilller ovriga finansiella foretag.

28

Genom hanvisningarna i forsta stycket till 2 § 4 mom. SIL i erforderliga detar
kommer fusionen mellan kassan och féreningarna att kunna genomféras
utan skattekonsekvenser (jfr avsnitt 3.5).

Andra stycket utgor en motsvarighet till den i prop. 1990/91:136 foreslagna
bestaimmelsen i 8§ forsta stycket aterféringslagen. Bestimmelsen innebir
att kassans reservfond och foreningarnas sikerhetsfonder kommer att kunna
aterforas till beskattning i Stadshypotek AB i stillet for hos foreningarna och
kassan. For Stadshypotek AB utgors uppskovsbeloppet av skillnaden mellan
de Overtagna obeskattade reserverna och bolagets survavsiittning.

Bestimmelsen i andra stycket att de ifrdgavarande foretagen skall ses som
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en skattskyldig ir begransad till tillimpningen av lagen och aterforingslagen.
For de tillgangar Stadshypotek AB forvirvar fran den "fusionerade™ kassan
kommer diiremot inte enhetsprincipen utan vanliga regler att gilla. Dessa
innebar nytt anskaffningsvirde och ny anskaffningstidpunkt i bl.a. avskriv-
ningshinseende.

5.3 Lagen (1947:576) om statlig inkomstskatt

28 4mom

Den nuvarande foreskriften i sjunde stvcket att reareglerna giller vid fusion
mellan stadshypoteksforeningar slopas (jfr kommentaren till 2§ andra
stycket lagen om dterforing av vissa obeskattade reserver inom Stadshypotek
och Statens Bostadsfinansicringsaktiebolag, m.m.).

2§ 8mom.

De nuvarande bestimmelserna i ditonde stycket om avdragsritt for avsitt-
ning till resp. skatteplikt for upplosning av reservfond eller siikerhetsfond
for stadshypotekskassan, stadshvpoteksféreningarna och SBAB slopas (jfr
avsnitt 3.5). Beskattningen regleras i stillet i lagen om dterforing av vissa
obeskattade reserver inom Stadshypotek och Statens Bostadsfinansierings-
aktiebolag, SBAB, m.m.

[ nionde stycket gors en konsekvensiéndring.

5.4 Lagen (1990:654) om skatteut)amningsrescrv

1§

1 andra stvcket slopas en hinvisning till 2§ 8 mom. attonde stycket SIL som
en foljd av att SBABs beskattning inte langre regleras dir (jfr kommentaren
till den bestammelsen). Att dvriga foretag som fortsittningsvis omfattas av
2§ 8mom. attonde stycket dvs. Sveriges allmiinna hypoteksbank och lands-
hypoteksforeningarna inte har méjlighet att gora survavsittning foljer lik-
som tidigare av forsta stycket.

5.5 Lagen om éndring i lagen (1976:225) om avdrag vid
inkomsttaxering for bidrag till hypoteksférening m.m.

Andringen av rubriken Ar en anpassning till att endast en taxering numer
forekommer for juridiska personer i allminhet.

Fortsiittningsvis giller avdragsratten och skatteplikten endast for bidrag
fran Sveriges allmdnna hypotcksbank till landshypoteksférening. Avdrags-
ritten och skatteplikten for bidrag frin stadshypotekskassan till forening-
arna slopas men behalls overgingsvis t.o.m. 1992 ars taxering. Ovriga dnd-
ringar utgor en anpassning till skattereformen och till den redan tidigare slo-
pade kommunaltaxeringen av juridiska personer.
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5.6 Lagen (1974:809) om befrielse fran skattskyldighet vid
fusion inom stadshypoteksinstitutionen, m.m.

Lagen upphor att gilla den 1 juli 1991. Nagra sarskilda évergangsbestam-
melser behovs inte eftersom nigon fusion som omfattas av bestimmelserna
inte 4r aktuell.

5.7 Forordningen (1969:744) om befrielse fran
skattskyldighet vid fusion inom stadshypoteks- och
bostadskreditinstitutioncrna, m.m.

Forordningen som ir obsolet upphévs.

6 Hemstallan

Med hinvisning till vad jag anfort hemstiller jag att regeringen foreslar riks-
dagen att anta de av lagradet granskade forslagen till

1. Lag om Konungariket Sveriges stadshypotekskassa,

2. Lag om iterforing av vissa obeskattade reserver inom Stadshypotek och
Statens Bostadsfinansieringsaktiebolag, SBAB, m.m.,

3. Lag om indring i lagen (1947:576) om statlig inkomstskatt,

4. Lag om iindring i lagen (1990:654) om skatteutjamningsreserv,

N

Lag om dndring av lagen (1976:225) om avdrag vid inkomsttaxering for
bidrag till hypoteksforening m.m.,

6. Lag om upphiivande av lagen (1974:809) om befriclse fran skattskyldighet
vid fusion inom stadshypoteksinstitutionen, m.m.,

7. Lag om upphiivande av forordningen (1969:744) om befrielse fran skatt-
skyldighet vid fusion inom stadshypoteks- och bostadskreditinstitutio-
nerna, m.m.

Arendect bér behandlas under innevarande riksmote.

7 Beslut

Regeringen beslutar i enlighet med foredragandens hemstéllan.
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Sammanfattning av betidnkandet (SOU 1989:103)
Hypoteksinstituten i framtiden

I Sverige finns tre hypoteksinstitutioner, nimligen Konungariket Sveriges
stadshypotckskassa med stadshypoteksféreningarna, med en omslutning ar
1988 om 217 miljarder kr., Sveriges allminna hypoteksbank med landshypo-
teksforeningarna (23 miljarder kr.) samt Svenska skeppshypotekskassan
(2,5 miljarder kr., inklusive garantidtaganden).

Mitt uppdrag har innefattat en samlad éversyn av hypoteksinstituiens or-
ganisation och verksamheter. Oversynen skall enligt regeringens direktiv ske
med utgangspunkt i de radikalt férindrade forutsittningar som nu rader pa
kreditmarknaden. Vidare bor enligt direktiven utredningsarbetet vara inrik-
tat pa att framja forutsittningarna for en effektiv konkurrens pd denna
marknad.

Utover dessa utgdngspunkter har det varit mitt mal att astadkomma en
moderniserad organisationsform for hypoteksinstituten som gor det méjligt
for dem att verka och utvecklas efter sina egna férutséttningar pa en avregle-
rad kreditmarknad. Dagens omfattande sirreglering av hypoteksinstituten
har historiska rotter. P4 en reglerad kreditmarknad med kreditransonering
var det ocksi rimligt att statens inflytande garanterades i institutioner som i
mangt och mycket fungerade som statens instrument {6r férdelning av kredi-
ter pd sektorer.

Den svenska anpassningen till de s.k. Cooke-reglerna for kapitaltackning
medfor att hypoteksintituten kommer att beh6va forstarka sina kapitalbaser.
Om instituten i framtiden skall bibehalla eller flytta fram sina positioner pa
en expanderande kreditmarknad dr det ocksa av detta skél nodvandigt att
Oppna méjligheter till forstarkning av kapitalbasen.

Hittills har staten dels i princip garanterat institutens upplaning, dels pa
olika sitt bidragit till institutens grundkapital och dels reglerat deras uppla-
ningskapacitet. Sadan styrning frin statens sida ar oférenlig med utgangs-
punkten konkurrensneutralitet.

Tillskott av kapital frén statens sida eller fortsatta statsgarantier maste, for
att te sig rimliga, kunna grundas pa nagot niringspolitiskt eller kreditpoli-
tiskt motiv. Sddana motiv kan knappast anforas och aterfinns inte heller i
mina direktiv. :

Min utgangspunkt dr dirfor att de statliga garantierna bor avvecklas i takt
med att uteldopande obligationslan forfaller till inlosen och att staten inte har
anledning att genom olika former av tillskott eller garantier férstirka hypo-
teksinstitutens kapitalbaser eller reglera deras uppléningskapacitet.

For att kunna astadkomma konkurrensneutralitet mellan olika kreditinsti-
tut 4r det enligt min mening inte meningsfullt eller ens mojligt att bygga vi-
dare pé den organisationsform eller den reglering under vilken hypoteksin-
stituten nu verkar. Regelsystemet dr, i vart fall sdvitt avser Stads- och Lands-
hypotek. foraldrat och organisationsformen som sadan inte avpassad for
verksamheter pa en avreglerad kreditmarknad med de innovationer som dar
hela tiden avldser varandra. .

Den nuvarande detaljerade regleringen av hypoteksinstituten innebir vi-
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dare - sirskilt med de senaste arens snabba forindringar pa kreditmarkna-
den — att statsmakterna med jamna mellanrum maste ta stillning till en rad
frdgor som ndrmast har karaktaren av justeringar i bolagsordning. Detta ar
inte ndgon lamplig roll for statsmakterna, utan sidan typ av verksamhet hor
lampligen samman med den statliga tillsyn som bor utdvas i generella for-
mer. Dirtill kommer att systemet tidsmassigt medfort fordrojningar nar det
giller hypoteksinstitutens mdjligheter att delta i utvecklingen pd kredit-
marknaden.

Vid 6verviganden rérande hypoteksinstitutens framtida organisations-
form maste ocksa beaktas att de skatteregler som skall gilla for hypoteksinti-
tuten skall std i Overensstimmelse med dem som statsmakterna faststéller
for liknande kreditinstitut. Den nuvarande sérregleringen for hypoteksinsti-
tuten 6ppnar for en standigt pigiende debatt huruvida dessa institut gynnas
eller missgynnas i skattemissigt hinseende. Det basta sittet att slutgiltigt
astadkomma neutralitet i beskattningshanseende ar att f6r hypoteksinstitu-
ten vilja en organisationsform som innebar sammanfallande skatteregler.

Darfor bor en organisationsform viljas som innebar att hypoteksinstituten
med automatik kontinuerligt underkastas de nya férutsittningar som beslu-
tas. De modeller som hirvid kan komma i friga ar ekonomisk forening eller
aktiebolag.

Aven om det till det yttre forefaller som om hypoteksorganisationerna, i
vart fall Stadshypotek och Landshypotek, foreter vissa likheter med en eko-
nomisk forening finns det visentliga och grundlaggande skillnader. For det
forsta finns det inga andelar i en hypoteksférening och vidare kan inte nigon
stilla ansprak pa del i féreningens vinst. Dessutom utgor varken de enskilda
hypoteksforeningarna eller det centrala organet var for sig kompletta kredit-
foretag. Aven den ingripande statliga regleringen skiljer hypoteksinstituten
fran verksamhetsformen ekonomisk forening. Medlemsinflytandet ar pa
olika satt begriinsat. :

En eventuell ombildning till ekonomisk forening skulle innebéra att moj-
ligheterna for hypoteksinstituten att vidga kapitalbasen i praktiken alltjamt
forblir mycket begriansade. En férening méste i s fall, férutom egna vinster,
erhilla nya insatser frin medlemmarna. Detta maste emellertid i foreva-
rande fall betraktas som en orealistisk 16sning. Om déaremot instituten om-
bildas till akticbolag 6ppnas den riskkapitalmarknad som konkurrerande
kreditinstitut redan nu har tillging till.

De kreditinstitut som konkurrerar med hypoteksinstituten r aktiebolag.
Aven sparbanks- och féreningsbanksrorelserna bedriver med hypoteksinsti-
tuten direkt konkurrerande verksamhet i bolagsform, s.k. kreditaktiebolag.

Ett ytterligare skal for aktiebolagsbildning ar den tilltagande internationa-
liseringen och behovet for de institut som verkar pa den internationella
marknaden att ha en etablerad och for alla valkand foretagsform.

Jag anser darfor att det finns tungt vagande skal att ombilda hypoteksinsti-
tuten till aktiebolag och inordna dem i den lagstiftning som rcglerar Gvriga
likartade kreditinstitut. Detta ir i sjilva verket enligt min mening en forut-
sattning for att hypoteksinstituten skall kunna utvecklas i framtiden.

Infor en ombildning till aktiebolag maste stillning tas till frigan om hypo-
teksinstitutens nuvarande rittsliga status samt frigan huruvida ndgon intres-
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sent—nirmast lantagare eller staten — kan tankas ha nagon grund fér ansprak
pa institutens formbgenhetsmassa. I detta avseende foreligger olikheter mel-
lan de tre hypotcksorganisationerna.

Vad giller stadshypoteksorganisationen maste anses gilla att sival stads-
hypotekskassan som foéreningarna ir att betrakta som sjilvagande juridiska
personer sui generis, nirmast av stiftelsekaraktér, med starkt offentligratts-
ligt inslag. Nagot ansprak pé Stadshypoteks samlade kapital kan inte — vare
sig pa rattslig grund eller skélighetsgrund — resas frin medlemmarnas eller
foreningarnas sida. Inte heller staten kan, vare sig pé rattslig grund eller ska-
lighetsgrund, resa dirckta ansprik pa del i Stadshypoteks férmogenhets-
massa. Det maste emellertid ankomma pa statsmakterna att besluta om hur
det samlade kapitalet i Stadshypotek i framtiden skall férvaltas. Detta bor
dock inte kunna ske genom att statsmakterna ensidigt férklarar kapitalet
vara statsegendom eller Gverlater kapitalet till kassans lantagare.

Nir det giller Landshypotek foreligger en vasentlig skillnad gentemot
Stadshypotek sétillvida att landshypotekslagen innehéller direkta bestim-
melser om #dgandet i Landshypotek. Det utsigs direkt i lagen att hypoteks-
bankens delagare utgdrs av landshypoteksforeningar och att lantagare i f61-
ening ir deligare i féreningen. Det gar darfor inte att komma till nagon an-
nan slutsats @n att det 4r fraga om verkligt delagarskap i Landshypotek och
att foreningarnas dgande i banken stir i proportion till storleken pé deras
lin. Lantagarna genom foreningarna har saledes i egenskap av delégare ett
rittsligt grundat ansprak pa del i formogenhetsmassan i Landshypotek och
pé de aktier som uppstar ur en ombildning av landshypoteksorganisationen
till aktiebolag.

Vad géller Skeppshypotek &r staten ensam agare. Vid en ombildning av
Skeppshypotek till aktiebolag tillfaller aktierna saledes staten.

Den ndrmare ombildningen till aktiebolag bér for Stadshypoteks del i hu-
vuddrag gé till s att kassan och foreningarna fusioneras, varvid kassan over-
tar foreningarnas tillgdngar och skulder och foéreningarna upploses utan lik-
vidation. Darefter 6verlats kassans rorelse med undantag for obligations-
skulden och eventuellt vissa Gvriga kassans skulder till ett for indamalet bil-
dat akticbolag mot att kassan erhaller aktierna i bolaget. Kassan ges formell
stillning av en stiftelse, stiftelsen Stadshypotekskassan.

Den statliga garantin i form av grundfond far kvarligga hos stiftelsen
Stadshypotekskassan och avtrappas i takt med att utelépande obligationslan
forfaller. Med hinsyn till att garantin skall finnas endast under cn dvergéngs-
tid for att avse redan ingdngna och garanterade forbindelser anser jag att den
bor utga pa oforindrade grunder. Nya lan far utges av Stadshypotek AB pa
bolagets egna meriter.

Nir det giller behandlingen av Stadshypoteks reserver vid 6vergangen till
ny foretagsform anser jag att avsittningarna t.o.m. ar 1984 boér kunna bibe-
hilla sin stallning av beskattade medel. Det viktiga ér enligt min mening att
de olika instituten behandlas lika i framtiden.

Frin konkurrensneutralitetssynpunkt och for att uppna effektivitet pa
kreditmarknaden &r det nddvindigt att l6nsamhets- och avkastningskrav
stills pa kapitalet i Stadshypotek.

Pa en relativt liten kapitalmarknad som den svenska, dér antalet aktdrer
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med nodvindighet blir begransat, dr det angeldget att frimja konkurrensen
mellan kreditinstituten. Stadshypotek har under lang tid verkat pa bostads-
kreditmarknaden och vitaliserat denna del av kreditmarknaden med nya in-
strument. Historiskt sett kan Stadshypotek ségas ha verkat som en garant
for prispressande konkurrens nér det galler bostadskreditgivningen. Det ar
dirfor visentligt att Stadshypotek kan bibehallas som en stark och sjélvstin-
dig aktor pa bostadskreditmarknaden. Agandet bor dirfor konstrueras sa att
Stadshypotek kan ges langsiktiga och stabila forutsattningar for sin verksam-
het. De aktier som uppstér ur ombildningen av Stadshypotek till aktiebolag
bor darfor fortvarigt dgas av stiftclsen Stadshypotekskassan. Denna stiftelse
bor ha som en uppgift att genom ett bibehallande av sitt aktieinnehav sidkra
Stadshypoteks framtida sjalvstindighet. .

Stiftelsen Stadshypotekskassan kommer — dtminstone inledningsvis — inte
att ha ndgra andra tillgingar 4n aktierna i Stadshypotek AB samt en revers-
fordran pa detta bolag. Detta innebir att stiftelsen knappast har resurser att
delta i de nyemissioner som blir nddvéndiga for att Stadshypotek AB skall
kunna leva upp till stillda kapitaltickningskrav och kunna expandera. Ny-
cmitterade aktier méste alltsi tecknas av andra intressenter.

I den nuvarande stadshypoteksorganisationen utgér férankringen hos lan-
tagarna och lantagarinflytandet en styrka. Den nyemission i Stadshypotek
AB som inledningsvis blir n6dvéandig bor darfor riktas till lantagarna. En del
av aktiedgandet i Stadshypotek AB blir dirmed redan fran borjan spritt pa
ett stort antal hinder.

De genom nyemission tillkomna aktiedgarna kommer att resa krav pa av-
kastning pa sitt insatta kapital. Aven huvudaktieagaren, stiftelsen Stadshy-
potekskassan, maste resa krav pa avkastning pa sitt aktiedgande i Stadshypo-
tck AB. Det dr knappast sannolikt att externa investerare ar villiga att
teckna aktier om huvudaktieigaren inte uppfattas som langsiktigt intresse-
rad av Ionsamhet och avkastning pé sina aktier. For att stiftelsen skall te sig
som en trovirdig langsiktig dgare med avkastningskrav maste den darfor
konstrueras s att den fér ett verkligt intresse av avkastningen pé sitt kapital.

Stiftelsens aindamal kan mot denna bakgrund inte inskrinkas till att besté
enbart i sjalva igandet av aktier i Stadshypotek AB och i att eventuellt ater-
investera uppburna utdelningar i samma bolag. Detta skulle i s fall i prakti-
ken innebira att stadshypoteksorganisationen skulle bli sjilvigande utan ett
troviirdigt system for att sitta langsiktiga 16nsamhetskrav. Det skulle vidare,
nér den statliga upplaningsregleringen upphdr och hypoteksinstituten ges
mojlighet till foretagsférvirv, dppna méjligheten for en expansion genom
forvary av andra foretag som pa sikt skulle kunna verka menligt p& konkur-
rensen. En siddan ordning skulle varken frimja lantagarnas intressen eller
effektiviteten pa kreditmarknaden. Stiftelsen maste darfor ges ett andamal
och en konstruktion som innebér att den har ctt intresse av avkastningen pa
sitt kapital.

Detta indaméil méste sokas inom ramen for vad som kan séigas vara ett
samhiillsnvttigt indamal. Statsmakterna har i olika sammanhang medverkat
till att forskningsstddjande stiftelser uppstatt. Ett exempel pé detta utgdr
stiftelsen Riksbankens Jubileumsfond. Ett annat exempel ir de avséttningar
ur affirsbankernas vinster som for nagon tid sedan gjordes i syfte bl.a. att
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forstirka utrustningsresurserna vid universitet och hdgskolor. Avkastningen
pé stiftelsen Stadshypotekskassans innehav av aktier bér mot denna bak-
grund ga till att ekonomiskt fraimja och understédja till Sverige anknuten
vetenskaplig forskning.

Nir lagstiftningen om stadshypoteksorganisationen nu moderniseras kan
sjdlvfallet inte dgandet ldggas i ett organ vars juridiska status inte ar klart
fastlagd. Stiftelsen Stadshypotekskassan blir en stiftelse med allt vad dirav
féljer. Denna stiftelse blir dgare till ett mycket omfattande kapital. Det bor
inte heller komma i fréga att genom ny lagstiftning permanenta dagens svaga
system for lantagarforankring i stadshypoteksorganisationen. Diremot finns
det, enligt vad som uppgivits fran foretridare for stadshypoteksforening-
arna, goda mojligheter att bilda ideella féreningar pa de nuvarande stadshy-
poteksforeningarnas grund. Ett pa sidant siitt kanaliserat lantagarinflytande
bor utgdra en tillgdng for den framtida stadshypoteksorganisationen. Det
kan emellertid inte, med den avsevirt 6kade frihet som bolagsbildningen
medfér, komma i fraga att ge det pd detta satt kanaliserade inflytandet en
majoritetsposition.

Stiftelsens styrelse bor sittas samman pa ett sitt som speglar dess dubbla
roll att dels 13ngsiktigt forvalta sitt kapital och forankra dgandet i Stadshypo-
tek AB, dels fordela forskningsbidrag. I den méan representativa ideella for-
eningar av lantagare bildas pd de nuvarande stadshypoteksforeningarnas
grund bor dven den gamla traditionen av lantagarinflytande i Stadshypotek
tillgodoses genom en viss representation for dessa féreningar i stiftelsens sty-
relse.

Stiftelsens helt dominerande tillgang blir aktiemajoriteten i Stadshypotek
AB. Det blir dirfor ett naturligt mal for stiftelsens styrelse att 4stadkomma
att Stadshypotek AB utvecklas till en langsiktigt 16nsam organisation. Av
detta skil kan det knappast komma ifraga att stiftelsen inledningsvis stéller
alltfér hoga krav pa utdelning pé sitt dgande i Stadshypotek AB. Tvartom
torde det vara rimligt att anta att utdelningskraven under ett langt inled-
ningsskede kommer att stillas ganska forsiktigt.

Genom stiftelsens dominerande dgande i Stadshypotek AB ges bolaget en
langsiktig stabilitet som tillférsakrar bostadskreditmarknaden en kraftfull
sjalvstandig aktor och gynnar konkurrensen pa denna marknad.

Stadshypotek skall bibehalla sin ursprungliga huvudinriktning. Denna
framgér av bolagsordningen och édndringar i denna kraver regeringens till-
stand eller, enligt kreditmarknadskommitténs forslag, bankinspektionens.
Stiftelsen Stadshypotekskassan skall ocksa som &gare enligt sina stadgar ut-
gora en garanti for att denna huvudinriktning bibehalles. '

Betraffande Landshypotek utgdr féreningarnas dgande av hypoteksban-
ken och lantagarnas deldgande i landshypoteksforeningarna en begrinsning
for statsmakternas mojlighet att disponera 6ver det kapital som uppstar vid
en aktiebolagsbildning. Sjalva aktiebolagsbildningen av Landshypotek faller
emellertid i och for sig under vad statsmakterna genom lagstiftningsatgiirder
bor besluta om. Den fortsatta utvecklingen blir dock i forsta hand en fraga
for dgarna.

Ombildningen av Landshypotek till aktiebolag bor i ett forsta steg ske ge-
nom att hypoteksbankens hela rérelsc overférs till ctt for andamaélet bildat
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aktiebolag mot att banken erhéller aktier i bolaget. Darefter likvideras hy-
poteksbanken och bankens dgare, féreningarna, tillskiftas bankens aktier i
akticbolaget i proportion till deras l&n i banken. I ett nasta steg 6verlater
foreningarna sin rorelse till aktiebolaget mot betalning i aktier. Det sista ste-
get i ombildningen &r att féreningarna ombildas till associationsformen eko-
nomiska féreningar. For redan ingangna forbindelser ligger den statliga ga-
rantin kvar och avtrappas successivt.

Aven for Skeppshypotek ir det min mening att verksamheten i framtiden
bor bedrivas i aktiebolagsform. Detta édr en f6ljd av stravandena att séka
frimja forutsittningarna f6r konkurrensneutralitet pd kreditmarknaden.
Staten blir ensam #gare till de aktier som uppstadr ur ombildningen av
Skeppshypotek till aktiebolag. Det ankommer sedan pé staten att avgdra om
den ofériandrat skall ha kvar sitt engagemang eller om den skall dverviga
forsaljning eller nya samdgandeformer. En ombildning till aktiebolag 6ppnar
ocksd mojlighet for statsmakterna att omprova den subvention av sjéfarten
som ligger i dagens konstruktion av skeppshypotekskassan.

Ombildningen av Skeppshypotek bor tillgd sé att skeppshypotekskassans
hela rorelse overfors till ett fér andamalet sarskilt bildat aktiebolag mot att
kassan erhéller aktier i bolaget. Déarefter likvideras kassan, varvid aktierna
tillfaller staten. )

Utvecklingen pé kreditmarknaden gar snabbt. Framfér allt for Stadshypo-
tek men dven f6r Landshypotek och i ndgon méan for Skeppshypotek ér det
fraga om forvaltning av mycket stora formogenhetsmassor. En forlangd si-
tuation av osikerhet rorande vilka forutsattningar som skall gilla medfor
mycket stora nackdelar saval for berdrda institutioner som for kreditmark-
naden i sin helhet.

Jag anser darfor det vara nédvandigt att mina forslag genomfors med ver-
kan fran den 1 januari 1991. Hypoteksinstitutionerna sjalva och dvriga akt6-
rer pd marknaden maste emellertid ha besked tidigare dn si for att kunna
genomféra de nédvindiga forandringsitgirderna.

Konsekvenserna av mina forslag blir att effektiviteten pé den svenska kre-
ditmarknaden 6kar. Genom att statens roll som garantigivare gradvis upphor
och genom att dvriga sarbestimmelser for hypoteksinstituten avskaffas,
framjas forutsittningarna for konkurrensneutralitet pd denna viktiga del av
kreditmarknaden till gagn for effektiviteten och dirmed f6r lintagarna.

Genom att den storsta aktoren pd bostadskreditmarknaden, stadshypo-
tekskassan, ges mojlighet att effektivisera sin organisation och konkurrera
pa lika villkor nationellt och internationellt samt forses med en langsiktig
agarfunktion, siakerstills att en stark och sjalvstandig aktor kommer att fin-
nas pa marknaden och dstadkomma en effektiv konkurrens i bostadskredit-
givningens olika led.

Landshypoteksorganisationen ges mojlighet att leva vidare i en situation
med nya kapitaltickningskrav pa cn avreglerad kreditmarknad. Det koope-
rativa draget bibehélls genom att hypoteksforeningarna i forvandlad form
lever vidare och kan axla den dgarroll som ar nodvéndig for en institution av
denna storick och betydelse. Genom omvandlingen finns férutsittningar for
konkurrensneutralitet gentemot Gvriga aktdrer pd marknaden. Det blir ett
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ansvar for dgarna att ndrmare definiera den roll de 6nskar att Landshypotek
skall spela i framtiden.

Sammantaget innebir mina forslag avsevart férbattrade konkurrensforut-
siattningar pa en utomordentligt viktig del av kreditmarknaden, en effektivi-
sering av tunga institutioner pa marknaden och darmed fordelar for savil
placcrare som lantagare.
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Remissammanstillning

Sammanstilining av remissyttrandena Gver hypoteksutredningens betin-
kande (SOU 1989:103) Hypoteksinstituten i framtiden sdvitt avser stadshy-
poteksorganisationen.

Remissinstanserna

Efter remiss har yttrande over beténkandet avgetts av bankinspektionen,

riksskatteverket, hovritten f6r Nedre Norrland, kammarritten i Goteborg,
fullmiktige i Sveriges Riksbank, forsékringsinspektionen, universitets- och
hogskoleimbetet, riksgildskontoret, niringsfrihetsombudsmannen (NO),
Svenska Bankforeningen, Svenska sparbanksforeningen, Sveriges Fore-
ningsbankers Férbund, Konungariket Sveriges stadshypotekskassa, stadshy-
poteksforeningarna, Svenska Bankmannafdrbundets Centrala Foretags-
klubb hos Stadshypotek, Sveriges allminna hypoteksbank, landshypoteks-
foreningarna, Svenska skeppshypotekskassan, Finansbolagens Forening,
Landsorganisationen i Sverige (LO), Tjanstemannens Centralorganisation
(TCO), Sveriges Akademikers Centralorganisation (SACO), Svenska Ar-
betsgivarefdreningen  (SAF), Statens Bostadsfinansieringsaktiebolag
SBAB, Féreningen Auktoriserade Revisorer (FAR), Svenska Revisorsam-
fundet (SRS), bokforingsnamnden, boverket, HSB:s Riksférbund, All-
ménna pensionsfonden, forsta-tredje fondstyrelsen, Sveriges Allménnyttiga
Bostadsféretag (SABO), Lantbrukarnas Riksférbund, Sveriges Redarefore-
ning, Riksbyggen och Sveriges Fastighetsigareférbund.

Sveriges Akademikers Centraloganisation (SACO), Svenska Arbetsgiva-
reféreningen (SAF), bokfoéringsnimnden och Svenska Revisorsamfundet
(SRS) har, var och en for sin del, forklarat att de avstar fran att avge ytt-
rande.

Bankinspektionen

Tva tjinstemin vid bankinspektionen har sdsom sakkunniga bitritt utreda-
ren. De fragor som inspektionen har velat bevaka har pé detta sitt kunnat
beaktas under utredningsarbetet.

Bankinspektionen tillstyrker bifall till utredarens forslag.

Riksskatteverket

Utifran de intressen som verket har att bevaka finns ingenting att erinra mot
hypoteksutredningens forslag. Det kan anmirkas att f6rslaget innebér att
hypoteksinstituten framgver skulle fd samma skatteregler som géller for lik-
nande kreditinstitut. De skatteforslag som foreslés i lagradsremissen den 25
januari 1990 om reformerad inkomst- och foretagsbeskattning kommer att
omfatta dven hypoteksinstituten.
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Hovriitten for Nedre Norrland

Hovritten har — fran de synpunkter (i forsta hand civil- och associationsritts-
liga) hovratten anscr sig bora granska foreliggande remissirende — ingen
erinran mot de framlagda forfattningsforslagen.

Det kan dock vid lagstiftningsdrendets vidare behandling finnas anledning
att ytterligare analysera de nu géllande likvidationsbestimmelserna i stads-
hypotekslagen (jfr betankandet bla s 124, 127 och 206).

Kammarritten i Goteborg

Kammarritten har inte nagot att erinra mot betdnkandet.Forslagen i betan-
kandet synes vara en elegant 16sning av frigan att vilja och genomféra en ny
organisationsform for hypoteksinstituten.

Fullmiiktige i Sveriges Riksbank

Fullméktige 1 riksbanken vill inledningsvis understryka de sirdrag som hit-
tills gallt for hypoteksinstituten. De har tillkommit med st6d av staten och
staten har aven stallt garantier for den upplaning som instituten foretagit pa
obligationsmarknaden.

Tilt de karakteristiska dragen hor vidare den langt drivna specialiseringen.
Hypotekslagstiftningen har angett férhallandevis sndva verksamhetsomra-
den f6r vart och ett av instituten och hdga krav har stallts pa kreditgivningens
bakomliggande sikerheter. Huvuduppgiften har varit att tillhandahélla lang-
fristiga krediter och att fungera som komplement till bankerna. Inte minst
Stadshypotek grundlade en mycket stark position som bostadsinstitut pa
marknaden under de regleringsperioder da bankerna var beroende av Stads-
hypotek for att kunna lyfta av betydande delar av sina byggnadskrediter.

I flera avseenden har de senaste arens avregleringar dndrat de ursprung-
liga forutsittningarna for hypoteksinstitutens rérelser. Den tidigare rollfor-
delningen gentemot bankerna har bruatits upp. De huvudsakliga konkurren-
terna till hypoteksinstituten aterfinns i dag som dotterbolag (kreditaktiebo-
lag) inom storre bankkoncerner. Dessa har bl a tillgang till bankernas forhal-
landevis breda organisationer och kontorsnat. For hypoteksinstituten har
konkurrensen fran de bankanknutna kreditaktiebolagen resulterat i vikande
andelar pd marknaden och begynnande l6nsamhetsproblem. Detta har in-
triffat samtidigt som instituten stallts infor vasentligt skirpta kapitaltack-
ningskrav.

I ridande marknadslige anser fullmiktige, liksom utredningen, att hypo-
teksinstitutens verksamhetsformer i flera avseenden framstir som forald-
rade. Fullméaktige delar ocksé utredningens syn pa behovet av en mer ge-
nomgripande ombildning. Statsmakterna har inte lingre behov av att admi-
nistrativt styra kreditgivningen till vissa sektorer eller andamal med stod av
sarskild lagstiftning. Starka skal talar f6r att hypoteksinstituten bor ombildas
till aktiebolag och inordnas under de mer flexibla spelregler som galler for
andra jaimforbara kreditgivare.

Som ett viktigt led i ombildningen till aktiebolag ingar att agarforhallan-
dena klarlaggs. Dirmed klarlaggs ocks& vem som bir det direkta ansvaret

4 Riksdagen 1990/91. 1 saml. Nr 190
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for fortsatt verksamhetsutveckling och for den strategiskt viktiga kapitalan-
skaffningen. Hypoteksinstitutens starka beroende av staten tonas ned, t-
minstone vad giller Stadshypotek och Landshypotek. Fullméiktige delar
uppfattningen att det inte lingre finns ndgra naringspolitiska eller kreditpoli-
tiska motiv for att bibehalla dagens sirstillning hirvidlag.

Fullmiiktige vill emellertid understryka att de féreslagna omblldmngdrna
till akticbolag inte ensamma loser hypotcksinstitutens problem. Aven efter
det formella skiftet av associationsform och frigérelsen fran de statliga de-
taljregleringarna kvarstir betydande ekonomiska skillnader mellan de tre
institutionerna. Dct ar friga om skillnader i storlek och konkurrensférméga
som i hog grad paverkar livskraften pé lingre sikt. Enligt fullméiktiges upp-
fattning maste déarfor nagon form av verksamhetsvidgningar vervigas till-
sammans med dvriga forslag.

Detta giller sérskilt for Landshypoteks och Skeppshypoteks del. De upp-
trider som utpriglade specialister pa krympande avsnitt av marknaden och
star diirfor infor sarskilda svarigheter nir det giller att attrahera riskkapital
och marknadsmassigt forrinta detta kapital. For Stadshypoteks vidkom-
mande 4r de marknadsmissiga forutsittningarna annorlunda och i allt va-
sentligt mera gynnsamma. Marknaden for fastighetskrediter dr mycket ex-
pansiv. Samtidigt sker en koncentration till ett fatal stora aktérer.

Utredningen framhédller betydelsen av att hypoteksinstitutionerna efter
ombildningarna kan behalla och utveckla sina ursprungliga huvudinrikt-
ningar. Fullméktige dr i princip av samma uppfattning. Sarskilt viktigt ar att
Stadshypotck kan fortsitta att spela sin centrala roll ur konkurrenssynpunkt
pa bostadskreditmarknaden. Pa denna punkt tolkar fullmiktige de fram-
lagda forslagen s att inriktningen for respektive bolag inte rubbas genom
ombildningarna. Samtidigt 6ppnas nya mojligheter for sivil Stadshypotek
som Landshypotek att 6verviga nigon form av verksamhetsvidgningar pé
koncernnivi.

Detta iir ur struktursynpunkt en viktig reform, som fullméktige ser positivt
pé. Nagra sdarbestimmelser jamfort med de bankanknutna konkurrenterna
bor inte galla betriffande organisationslosningarna. Nya finansiella verk-
samheter bor alltsa kunna lankas till de ursprungliga, forutsatt att detta sker
via sidoordnade bolag efter holdingmodell. I den fortsatta beredningen av
utredningens forslag bor forutsittningarna for sddana verksamhetsvidg-
ningar pa koncernniva niarmare preciseras.

En stor del av betankandet dgnas de forfattningsmassiga skillnader som
foreligger mellan de tre organisationerna, dvs frigan om hypoteksinstitutens
rittsliga status. P4 denna punkt har utredningen genomfort en analys av det
riddande utgangslaget, bl a nir det giller statens mojliga dgaransprik. Denna
analys ligger i allt vasentligt till grund for fullmiktiges stillningstaganden ne-
dan. Nir det giller konstruktionen for Stadshypotek foreslar dock fullmék-
tige vissa modificringar.

En viktig del av ombildningen av Stadshypotek ar att nuvarande kassan
ges formell stillning som stiftelse och dgare. Detta faller tillbaka pé utred-
ningens analys av kassans och féreningarnas juridiska status i utgéngsliget.
Hir konstateras bl a att lintagarférankringen i stadshypoteksorganisationen
ar forhéllandevis svag. Vidare finner utredningen att staten inte har grund
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for ansprak pd den upparbetade formogenheten, trots en lang tradition av
statliga stodinsatser och olika reglerande ingrepp. Knytningen till staten har
givit kassan ett drag av offentlig institution men anses inte ha éndrat dess
sjalvstandighet och stiftelsekaraktar enligt utredningen.

Fullmiiktige delar uppfattningen att stiftelseformen nara anknyter till den
tradition av sjalvstandighet och oberoende som kassan och féreningarna ut-
vecklat. Den konstruktion som utredningen foreslar bor ocksd ses mot bak-
grund av att det faktiskt saknas uttryckliga bestimmelser som reglerar dgar-
forhallandena i stadshypoteksorganisationen. En annan viktig utgangspunkt
for fullmaktiges stallningstagande ar Stadshypoteks nuvarande roll som stor
kreditgivare pa bostadsfinansieringsmarknaden — den enda icke bankégda
aktoren i marknadsledande position. FastighetslAinemarknaden fortsitter av
allt att doma att vara expansiv. Den ar vidare pa vig att internationaliseras,
atminstone vad giller aktorernas kapitalanskaffning (funding). Koncentra-
tionstendenserna har blivit allt tydligare. En marknadsledande position for-
svaras bara av den som kan hantera vixande volymer inom ramen for en
kostnadseffektiv och lénsam organisation.

Ombildningen innebér att Stadshypotek formellt férses med en &gare i
stiftelsens form. Hur denna stiftelse regleras blir ddrmed av avgorande bety-

“delse. Av utredningens forslag till stadgar for stiftelsen framgér bla att stif-
telsen skall férvalta det aktiekapital som erhallits vid ombildningen av Stads-
hypoteks rorelse “i syfte att befriimja en effektiv konkurrens pa bostadskre-
ditmarknaden™.

Fullmiktige kan tillstyrka utredningens forslag i detta avseende. Agarfra-
gan far en 16sning som néra anknyter till de forhallanden som hittills gallt for
Stadshypotek. Fullmaktige faster darutdver sdrskild vikt vid att huvudinrikt-
ningen for forvaltningen tydligt laggs fast och att denna tar sikte pé just kon-
kurrensmomentet pa bostadskreditmarknaden. :

Som tidigare framgatt ar det utredningens juridiska analys som ligger till
grund for fullméaktiges stallningstagande till ombildningen av Stadshypotek
och dgarfrigans 16sning. Ett forstatligande av Stadshypoteks rorelse fram-
star tex inte som ett realistiskt altcrnativ i sammanhanget mot bakgrund av
den analys som presenterats. Staten kan inte ta aktiekapitalet i det ombil-
dade Stadshypotek i ansprik utan ersittning. Regeringsformen (RF 2 kap
18 §) tillforsakrar inte bara enskilda medborgare ersittning i de fall egendom
forstatligas. Skyddet far dven anses gélla en sjalvstindig, under statens ome-
delbara vérd stilld ldneanstalt” som Stadshypotek. Statsmakterna bér pri-
mart ta ansvar for i vilka former den framtida férvaltningen far bedrivas men
avsta fran att direkt forfoga 6ver det kapital som aterfinns i rorelsen.

Diremot har fullmiktige invindningar mot utredningens forslag nir det
galler stiftelsens styrelse. Eftersom fullméiktige anser att staten har ett hu-
vudansvar nir det galler att forse Stadshypotek med en langsiktig stabil dgar-
funktion bor detta ansvar aterspeglas i en klar majoritetsposition nar det gil-
ler sammansattningen av stiftelsens styrelse. Vidare anser fullméaktige att det
foreslagna antalet ledamoter dr for stort. Antalet bor begransas fran tolv till
atta ledamoter. Av dessa atta ledaméter bor fyra, diribland ordféranden,
utses av regeringen. Dirutéver foreslar fullmaktige att tvd ledamoter utses
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av berdrda vetenskapliga forskningsakademiker och tva ledamoéter utses av
foreningar som representerar lantagarintresset inom Stadshypotek.

Fullmiktige anser siledes att de av regeringen utsedda ledaméterna bor
utgdra styrelsens majoritet (i kraft av ordférandes utslagsrost). For flertalet
av dessa ledamoter bor stillas hoga krav pd sakkunskap och kompetens
ifriga om kreditgivning och kapitalférvaltning.

Utredningen understryker betydelsen av langsiktiga lonsamhetskrav for
cn rorelse av Stadshypoteks slag. Man féreslar mot denna bakgrund att delar
av verksamhetens avkastning delas ut till allmédnnyttiga dndamal for att
“frimja och underst6dja till Sverige anknuten vetenskaplig forskning™. Full-
miktige stiller sig dock tveksamma till den foreslagna konstruktionen.
Denna framstar som konstlad och fullméktige ifragasitter om den i prakti-
Ken kommer att tjana sitt syfte. Enligt fullméktiges uppfattning iir det istiillet
intridet av nya aktiedgare i de rorelsedrivande enheterna som i forsta hand
kan bidra till 6nskad stabilitet och trovirdighet vad giiller Stadshypoteks ef-
fektivitet och avkastning. Det ar siledes av avgorande betydelse att ett bre-
dare dgande redan fran bérjan blir en del i omstruktureringen av Stadshypo-
tek. Genom nyemissioner bor savil medlemmar som externa intressenter
beredas mdjlighet att intrida och satsa riskvilligt kapital pA marknadsmas-
siga villkor. Detta kan ske i betydande omfattning utan att stiftelsen behover
ge upp sin roll som huvudaktieigare i Stadshypotek. Det kan vidare ske i
tormer som garanterar att Stadshypotek fortsitter att utvecklas som konkur-
rent till de stérre bankkoncernerna pd marknaden.

Fullmiktige har inget att erinra mot de forslag som ror skattekonsekven-
serna och behandlingen av de ombildade instituten ur kapitaltickningssyn-
punkt. Detsamma galler den tidpunkt som utredningen angivit for ikrafttri-
dande av de olika forslagen. Den anpassning som ror hypoteksinstituten bor
dock tidsmissigt sammanfalla med stillningstagandet till kreditmarknads-
kommitténs forslag om reformerad lagstiftning for kreditaktiebolagen.

Forsikringsinspektionen

Till en borjan vill inspektionen instimma i vad utredaren anfért om nédvin-
digheten av att utan drdjsmal genomf6ra en modernisering av Landshypo-
teks och Stadshypoteks organisation fér att skapa méjlighet for de bada insti-
tutionerna att utvecklas och framgéangsrikt verka pa den framtida avregle-
rade kreditmarknaden.

De bada hypoteksinstitutionerna ar nu organiserade efter likartade linjer.
Pa en punkt har utredaren ansett sig kunna finna en principicll skillnad av
betydelsc i det att det inom landshypotck skulle féreligga ett deligarskap
fran lintagarnas sida i foreningarna och fran dessas sida i banken, vilket del-
agarskap i ekonomiskt hinseende skulle betyda nagot helt annat och mera
langtgaende in vad som foljer av medlemskapsreglerna i stadshypoteksfor-
fattningarna. Detta har lett utredaren fram till helt olika I6sningar fér de
bida institutionerna. Inspektionen anser att utredaren i hog grad dverdriver
betydelsen av de smirre formella och sakliga skillnader som finns mellan de
bida regelsystemen. Enligt inspektionens uppfattning bor — med hansyn till
att de bada institutionernas uppbyggnad och verksamhetsorganisation i allt

Prop.
1990/91:190
Bilaga 2

h
9



visentligt 4r densamma — en given utgingspunkt vara att den ombildnings-
modell som viiljs bor tillampas pa bada institutionerna. For detta talar ocksé
att de bada institutens verksamhet kan antas bli i viss utstrackning 6verlap-
pande.

Till grund for en reformering av organisationsformen bor liggas frimst
foljande principer.

- Den ldntagarkooperativa karaktiren behélls. Av detta foljer bl.a. att det
aven i fortséttningen bor finnas en stark forankring hos lantagarna pa re-
gional nivd. Mot bakgrund av den kooperativa karaktiren ar det inte
nodvandigt att pa det sitt som utredaren gjort i friga om Stadshypotek
betona ctt fran borjan starkt avkastningskrav. (Har kan en jamférelse go-
ras med sparbanker, foreningsbanker och dmsesidiga forsikringsbolag.)

- Organisationsformen for rorelsen bor vara sddan att den ger mojlighet till
nodvindig utveckling och dven skapar en grund for konkurrens med
andra institut pg lika villkor. For rorelsen bor darfor anvandas aktiebo-
lagsformen.

- Kopplingen mellan dgarfunktion och lanerdrelsen miste vara sadan att
forutsittning skapas for att féra ihop Landshypoteks och Stadshypoteks
olika delar till slagkraftiga koncerner. Det ir helt nédvindigt, om institu-
ten skall ha mojlighet att havda sig i framtidens konkurrens, att en sam-
ordning och effektivisering sker inom resp. koncern for att fullt ut ta till
vara fordelarna i en stordrift.

Mot bakgrund av dessa utgingspunkter anser inspektionen att den losning
som utredaren foreslar for Stadshypotek — bl.a. med en stiftelse som &gare
av Stadshypotek AB - inte ir acceptabel. Inspektionen avstyrker darfor det
forslag som utredaren framiagt betriffande Stadshypotek.

Det ar emellertid svért att peka péa en enkel ombildningsmodell som helt
uppfyller de villkor som enligt ovan maste stallas pa en reform och som dess-
utom i stor omfattning kan vinna gehdr hos personal och fortroendeman i
institutionerna. Mycket talar darfor for att det forsta steget bor bygga pé —
forutom pa att sjialva rorelsen drivs 1 ett aktiebolag — att dgarfunktionerna
kopplas till en organisation som s& nira som mojligt bygger pa den nuva-
rande. Den skulle dé t.ex. kunna innebira att aktierna férdelas pa banken/
kassan resp. pé féreningarna pa sadant satt att banken/kassan i vart fall har
majoritet i rosthanseende pé aktiebolagets bolagsstimma, att féreningarna
ombildas till ekonomiska foéreningar — eller, om samtliga aktier laggs hos
banken/kassan, valféreningar — med uppgift att utse ombud till kassans resp.
bankens stamma och att i viss méan engageras i aktiebolagets organisation
vad giller laneverksamhet i regionen.

Losningen bor alltsé sa langt som mojligt tillvarata de fordelar som finns i
den regionala lantagarférankringen samtidigt som organisationen i viasent-
liga avseenden maste mojliggéra en ndédvindig styrning av och kraftsamling
i koncernens verksambhet.

Inspektionen foreslar att finansdepartementet i ndgon darfor lamplig form
tar upp Overliggningar med foretridare for de bada institutionerna for att
nirmare klarligga hur en ombildning utifrin vissa givna forutsattningar —
enligt inspektionens mening de som angetts i det foregéende ~ kan genomfo-
ras under bred forankring i institutionerna.
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Universitets- och hogskoleimbetet (UHA) .

Betinkandet har av UHA remitterats till universiteten i Stockholm, Uppsala
och Lund. Inkomna remissyttranden bifogas.

Sett utifran de synpunkter, vilka UHA foretradesvis har att beakta finner
ambetet inget att erinra emot utredningens forslag i dess hethet. Enligt
UHA :s mening hade det dock varit dnskvirt om utredningen nidrmare hade
redogjort for hur "till Sverige anknuten vetenskaplig forskning™ skall fa till-
godogdra sig avkastningen pa stiftelsens Stadshypotekskassan innehav av
aktier.

T 6vrigt vill UHA hénvisa till vad som har anforts fran universitetens sida.

Stockholms universitet, juridiska fakultetsnimnden

Fakultetsnamnden stiller sig, med foljande papekanden, positiv till forsla-
get.

Betriffande  Stadshypotekskassan och  stadshypotcksforeningarna
("Stadshypotek™) vill namnden understryka den allménna synpunkten att det
ir viisentligt att Stadshypotek, som hittills kan sigas ha fungerat som en ga-
rant for prispressande konkurrens inom bostadskreditgivningen, ocksa i
fortsittningen kan behalla sin roll som en stark och sjilvstindig aktor pa bo-
stadskreditmarknaden. Ndamnden vill ocksd framhdlla, att det dr angeliget
att forslaget ar sa utformat att det kan uppfattas om positivt dven fran stads-
hypoteksféreningarnas sida.

Med nu gjorda papekanden tillstyrker nimnden ett genomférande av be-
tinkandets forslag.

Uppsala universitet, juridiska fakultetsstyrelsen

Fakultetsstyrelsen finner inte anledning att g in pd kreditmarknadssituatio-
nen och frdgor kopplade till denna utan begriinsar sitt yttrande till att avse
synpunkter pé dels utredningens resultat i vad avser dgarférhallandena i da-
gens situationen vad giiller de tre hypoteksinstituten med de till dem kopp-
lade foreningarna, dels utredningens forslag till nya organisationsformer,
dels foreslagna stadgar och bolagsordningar.

Vad till att borja med giller dagens dgarsituation har utredningen kommit
till det resultatet, att sdvil Stadshypotekskassan som de till denna kopplade
stadshypoteksforeningarna ir att betrakta som sjiilviigande juridiska perso-
ner sui generis., narmast av stiftelsekaraktir . med starkt offentligrittsligt in-
slag. Nagot ansprak pa Stadshypoteks samlade kapital kan dirfor inte géras
gillande fran vare sig foreningarnas eller medlemmarnas sida. Inte heller
staten kan enligt utredningen resa ansprak pa Stadshypoteks f6rmogenhets-
massa. Nar det darefter galler Landshypotek foreligger enligt utredningen
den skillnaden, att hypoteksbankens deligare utgors av landshypoteksfore-
ningar och att lantagarna ir deligare i féreningarna. Lantagarna genom for-
eningarna har darfor, sigs det vidare, i cgenskap av delagare ett rattsligt
grundat ansprak pa del i fdSrmdgenhetsmassan i Landshypotek och pa de ak-
tier som kan komma att uppsta vid en ombildning av Landshypoteksorgani-
sationen till aktiebolag. Vad slutligen Skeppshypotek betraffar har utred-
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ningen kommit till det resultatet att staten ensam &r dgare. Vad forst stadshy-
poteksforeningarna betraffar kunde det som utredningen anfort tidgare moj-
ligen sigas att de utgjorde en sirform av ekonomiska foreningar, och dven
om lantagarna alltjamt kallas medlemmar kan det med visst fog ifragasattas
om de numera - sedan deras skyldighet att solidariskt svara for foreningar-
nas forbindelser 1970 upphérde — kan sigas triffa sddant avtal om samver-
kan for ett gemensamt Aandamal som ar en forutséttning for att en association
och déirmed en forening skall anses foreligga. A andra sidan benamns som
sagt ldntagarna medlemmar, och som sddana har de vissa forvaltningsbefo-
genheter i féreningarna. Visst fog synes dock som sagt foreligga for stind-
punkten att det i detta fall narmast ir fraga om en halvt offentligrittslig orga-
nisationsform med visst inflytande f6r dem som ar lantagare. Fakultetsstyrel-
sen kan dirfor sammanfattningsvis acceptera det slutresultat till vilken ut-
redningen kommit.

De tekniker som foreslds for omvandlingen av stadshypotek finns i det
stora hela inte nagot att invinda mot. Ett par detaljer skall dock beroras.

Vid Stadshypoteks ombildning till en aktiedgande stiftelse uppkommer
som utredningen konstaterat ett gildenirsbyte. Utredningen ar —sikert helt
korrekt — av den uppfattningen att samtliga borgenirer inte kan nas for det
samtycke som i princip krdvs for gildendrsbyten och foreslar i stillet, att re-
geringen provar tryggheten for Stadshypoteks fordringsigare men vidare,
vilket ar vil sa centralt, att den av staten garanterade grundfonden inte av-
vecklas snabbare én de skulder som f6r narvarande foreligger. For att skydda
Stadshypoteks nuvarande fordringsigare far dock den av staten garanterade
grundfonden bara anvéndas till skyddandet av dessa och inte dem som fram-
deles tillkommer som fordringsigare. Med hiénsyn till de jamfort med da-
gens situation utdkade risker, som fordringsdgarna generellt sett kan komma
att utsiittas fOr genom Stadshypotek AB:s verksamhet, finner fakultetssty-
relsen det trots allt vara tveksamt om de nuvarande fordringsiigarna erhéller
ett erforderligt skydd genom den foreslagna modellen. - Till forslaget pa s.
150 att Stiftelsen Stadshypotekskassan skall fa en styrelse om tolv personer
vill fakultetsstyrelsen géra det pipekandet, att all erfarenhet entydigt synes
utvisa att stora styrelser inte fungerar effektivt. Fraga dr om inte styrclsen
for stiftelsen i likhet med t.ex. Nobelstiftelsens styrelse kunde bestd av sex
ledaméter men med ritt for olika akademiska kollegier att med cnsamratt
bestimma hur de medel som skall tillfalla forskningen enligt forslaget till
stadgar § 2 (s. 231) skall fordelas.

Komplikationerna ar delvis desamma och delvis andra vad giller Lands-
hypotek — enligt férslaget framdeles ett kreditmarknadsaktiebolag med eko-
nomiska féreningar som deligare. Man kan till en borjan stilla fragan i vil-
ken man det bor tillkomma statsmakterna att besluta att ett privatrittsligt
organ skall omvandlas till ett aktiebolag (ss 155 och 197). A andra sidan kan
statsmakterna inom vida ramar géra sadana andringar i gillande regler att
fysiska och juridiska personer for att fortsétta viss typ av verksamhet tvingas
in i nya verksamhetstyper. Fakultetsstyrelsen ndjer sig darfor i detta sam-
manhang med detta papekande. — Vad darefter skyddet f6r Hypoteksban-
kens fordringsdgare betraffar 4r problement detsamma som ovan berdrts i
vad giller Stadshypoteks fordringsagare. Forslaget i betdnkandet ar i vad
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giller Landshypotek identiskt med forslaget i vad géller skyddet f6r Stadshy-
poteks fordringsigare. Fakultetsstyrelsen vill dven i detta fall uttala sin tvek-
samhet inf6r fragan om fordringshavarna erhaller erforderligt skydd. — Pépe-
kandet pa s 158 m att foreningarnas verksamheter framdeles kommer att reg-
leras av stadgar medan Landshypoteksrdrelsen regleras av aktiebolagslagen,
kreditaktiebolagslagen och bolagsordning maste kompletteras med pape-
kandet, att foreningarna dven blir bundna av lagen om ekonomiska fér-
eningar (om inte sarreglering ges), vilket har viss praktisk betydelse. Lagen
om ekonomiska foreningar dr nimligen tillimplig pa féreningar som genom
ckonomisk verksamhet frimjar sina medlemmars ekonomiska intressen. Vi-
dare skall medlemmarna vara aktiva i féreningarna som konsumenter, leve-
rantorer eller liknande — foreningarna skall med andra ord vara koopera-
tiva. De framtida féreningarna skall vl ha till syfte att frimja sina medlem-
mars ekonomiska intressen. men hur mycket av ekonomisk verksamhet blir
kvar hos dem? Skall aktieagande anses konstituera ekonomisk verksamhet?
Och kan man rimligen séga att medlemmarna som ju far sina lan beviljade
av hypoteksaktiebolaget ar lantagare hos féreningen? Daremot skulle vil re-
kvisitet eckonomisk verksamhet kunna komma att uppfyllas om féreningarna
som ombud for kreditaktiebolaget har att bevilja medlemmarnas 1an och da

blir vil téreningarna dven kooperativa. — En grundldggande princip i vad gil- -

ler aktiebolag och ekonomiska foreningar ar att de inte far tdmmas pé eget
bundet kapital genom utbetalning till f6reningens medlemmar. I strid mot
denna princip innchaller férslaget att utan att ta hansyn till de enskilda for-
eningarnas ekonomi foreskriva, att fOreningarna sjalva skall erlagga insat-
serna for dagens medlemmar med ritt f6r samma medlemmar att efter viss
tid lamna foreningarna och dérvid lyfta samma insatser. Det ma sa vara att
medlemmarna redan i dag ar delagare i hypoteksféreningarna och att de, om
foreningarna skulle likvideras. skulle kunna dela pé likvidationsoverskot-
tet — en annan sak ar att foresla en konstruktion som gar stick i stiv med
associationsrattens borgenirsskyddsregler vid fortsatt verksamhet. - Slutli-
gen skall hir pekas pé den latenta konfliktrisk som ligger déni, att 1&n avses
komma att ges till vissa personer som genom sina foreningar ar aktiedgare i
Landshypotek AB och att dessa lantagares intressen kan tiinkas komma att
gd stick i stiv med intressena hos de akticigare, som tecknar eller képer ak-
tier i bolaget utan att samtidigt vara lantagare. En grundliggande princip
inom associationsratten ir att aktiedigare skall behandlas lika.

Riksgildskontoret

Riksgildskontoret ansluter sig till utredningens forslag att de tre hypoteksor-
ganisationerna ombildas till aktiebolag. Vidare anser kontoret i likhet med
utredningen att det féreslagna Stadshypotek AB skall vara ctt bankobe-
roende institut, som alltfort kan varna om konkurrensen pa svensk kredit-
marknad.

Kontoret finner det dock tveksamt att lata en stiftelse dga Stadshypotek
AB. Denna tveksamhet grundas pa att den forslagna stiftelseformen kan
leda till ett oklart dgarintresse. I den mén stiftelseformen viljs bor dock ett
privat deligande i Stadshypotek AB stadkommas genom en aktieemission
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till allminheten. Vidare anser kontoret att, om stiftelseformen viljs, stiftel-
sens avkastning inte bor specialdestineras till forskning. Enligt kontorets
principiella uppfattning vore en sidan specialdestinering olycklig. Behovet
av medel till forskning har gjilvfallet inte ngot samband med hur avkast-
ningen utvecklas i det foreslagna nya bolaget. Ifrdgavarande behov bér, om
ett samhallsintresse bedoms foreligga, i stillet tillgodoses genom medel som
anslas av riksdagen.

Enligt utredningens forslag skall grundfonden for stadshypotekskassan
och hypotcksbanken respektive garantifonden for skeppshypotekskassan
avveckas i takt med inldsningen av institutens redan ingéngna férbindelser
enligt hittills gallande ordning. Denna successiva minskning av grundfonder-
nas respektive garantifondens omfattning bor emellertid enligt riksgaldskon-
torets uppfattning pa ett tydligare sitt in i utredningens forslag komma till
uttryck i gvergangsbestimmelserna till upphéavandet av lagarna om respek-
tive institut.

Niringsfrihetsombudsmannen (NO)

Hypoteksutredningen har redan enligt sina dircktiv haft att inrikta arbetet
pa att frimja forutsittningarna for en effektiv konkurrens pa kreditmarkna-
den. Utredarens mal har varit att dstadkomma en moderniserad organisa-
tionsform for hypoteksinstituten som gor det mojligt for dessa att verka och
utvecklas pa en avreglerad kreditmarknad. Utredaren har ocksé i ett flertal
avseenden klart uttalat att en utgangspunkt for forslagen ar att astadkomma
konkurrensneutralitet mellan hypotcksinstituten och andra kreditinstitut,
saviil svenska som utlindska. Dessa utgingspunkter for utredningen ligger
vili linje med de intressen som konkurrenslagstiftningen vill framja.

NO anser i allt visentligt att utredaren pé ett fortjanstfullt sitt genom in-
riktningen av sina forslag tillgodoser och frimjar en effektiv konkurrens pa
sd langt mojligt lika villkor mellan olika aktérer pa kreditmarknaden. Det
giller bl.a. forslagen att ombilda hypoteksinstituten till aktiebolag och in-
ordna dem i den lagstiftning som reglerar liknande kreditinstitut, att av-
veckla de statliga garantierna, att infora incitament for att stalla marknads-
massiga 1onsamhetsA och avkastningskrav pa kapitalet i dessa institut samt
att dven i ovrigt avskaffa sirbestimmelserna for hypoteksinstituten.

NO har mot denna bakgrund inte funnit skil att mera detaljerat kommen-
tera férslagen. I anslutning till ndgra punkter som tas upp i sarskilt yttrande
av experterna Johan Engstrom, Torbjorn Kihlstedt och S6ren Rung vill NO
emellertid framfora foljande.

I punkt 6 tas frigan upp vilket avkastningskrav som skall stillas pa Stads-
hypotek AB. NO vill framhélla att det inte foreligger ndgon motsattning
mellan ctt forsiktigt avkastningskrav i borjan och en langsiktigt marknads-
missig avkastning. Det krav som bor stillas ar att avkastningen ar attraktiv
for en tinkt investerare. En sddan kan mycket vil tinka sig en lagre avkast-
ning i borjan eller kanske inledningsvis ingen avkastning alls under forutsatt-
ning att den ligre avkastningen kompenseras av en forhallandevis hog av-
kastning i ett senare skede. Tolkat pa detta vis stdder No malet att Stadshy-
potek utvecklas till en 1angsiktigt [6nsam organisation.
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[ punkt 7 tas frigan upp vad som skall gilla i kapitaltickningshianseende
betriffande Stadshypoteks fonder. NO kan, mot bakgrund av vad utredaren
anfort i denna fraga, ansluta sig till de beddémningar som denne gor. Det sy-
nes svért att exakt viga och kvantifiera de forA respektive nackdelar som
Stadshypotek historiskt sett har haft av géallande lagstiftning. D& ocksa kre-
ditmarknadskommittén synes ha kommit fram till att en reducering av fon-
derna i kapitaltickningshinseende inte skulle f4 nagon storre praktisk effekt
och med hinsyn till den osédkerhet som fortfarande rader betriaffande vilka
fordelar som Stadshypotek har haft av sirbehandlingen av fondavsittning-
arna instimmer NO i att det visentliga 4r en likabehandling i framtiden mel-
lan de kreditinstitut som konkurrerar med varandra.

I punkt 8 tas upp vilken garantiavgift som Stadshypotek bor betala for
grundfonden. NO anser att Stadshypotek bor betala en marknadsmassig av-
gift. Enligt vad som framgar av yttrandet synes denna avgift Jigga pa en vi-
sentligt hogre niva én den av utredaren foreslagna oforandrade avgiften pa
0,33 procent.

NO kan i 6vrigt tillstyrka forslagen och vill ansluta sig till bedomningen
att det, bl.a. av konkurrensneutralitetsskal, ar angelaget att forslagen ge-
nomfors skyndsamt.

Svenska Bankforeningen

1. Allmdnna synpunkter

Bankfdreningen ansluter sig till betdnkandets sirskilda yttrande av exper-
terna Johan Engstrom, Torbjérn Kyhlstedt och Séren Rung.

Bankforeningen vill framhalia f6ljande synpunkter avseende Stadshypo-
teks framtid.

2. Modell fér en ny organisationsform (Kapitel 5.2)

Utredningens utgdngspunkt ir att de atgirder som foéreslds skall medféra
konkurrensmaissig neutralitet mellan Stadshypotek och dvriga bostadsinsti-
tut. FOr att uppna bla neutralitet fran beskattningssynpunkt forestar utred-
ningen att Stadshypotek ombildas till aktiebolag (sid 113).

Bankforeningen delar utredningens uppfattning att det &r viktigt att det
nya bolaget Stadshypotek AB kommer att konkurrera pé lika villkor med
dvriga bostadsinstitut. Om Stadshypoteks rorelsedrivande verksamhet laggs
1 kreditaktiebolaget Stadshypo'tck AB. uppnar man den fordelen att detta
institut framover far samma skatteregler som 6vriga bostadsinstitut. Det in-
nebar vidare att de skatteforslag, som URF (SOU 1989:34) foreslagit for fi-
nansiella foretag, kommer att omfatta bade Stadshypotek AB och 6vriga bo-
stadsinstitut. URF avstod fran att framligga sirskilda skatteférslag for hypo-
teksinsitutten, med hénvisning till den pagéende hypoteksutredningen.

3. Bolagsbildning (Kapitel 5.4.1.2)

Utredningen foreslar att det statliga grundfonden avvecklas i takt med att
utelopande obligationer och andra foérbindelser inloses.
Buankforeningen vill framhélla att det 4r synnerligen viktigt for konkur-
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rensneutraliteten mellan Stadshypotek och dvriga bostadsinstitut att detta
forslag genomfors.

Utredningen avstar a ena sidan fran att foresla ndgon forindring av avgif-
ten pa 0,33 % f6r grundfonden. — andra sidan framhalls att avgiftens storlek
“kunde i och for sig sattas till en marknadsmaissig niva™ (sid 137).

Bankfireningen vill papeka att de tva stindpunkterna i foregaende stycke
ir oforenliga. Utredaren borde ha foreslagit en konkret héjning av garan-
tiavgiften till marknadsmiéssig niva. Vissa andra bostadsinstitut betalar for
sina garantiforbindelser en avgift pad 1.0 - 1,5 %. Boendekostnadsutred-
ningen (SOU 1989:71) har betriffande sitt system med statliga garantier f6-
reslagit en avgift i intervallet 0,5 — 1,0 %. Bankforeningen anser darfor att
en hojning av Stadshypoteks garantiavgift till 1,0 % vore rimlig.

4. Stadshypoteks fonder (Kapitel 5.4.1.3)

Utredningen foreslar att i kapitalbasen for Stadshypotek AB skall inkluderas
med fullt belopp de obeskattade reserveringar som gjorts t.o.m. ar 1984 (sid
140).

Bankforeningen anser att detta forslag i hogsta grad strider mot principen
om konkurrensneutralitet. Till f61jd av nuvarande skatteregler har Stadshy-
potek under manga ar overfort obeskattade vinstmedel till eget kapital (re-
servfond respektive sikerhetsfond). Ovriga bostadsinstitut har diremot va-
rit tvungna att under en lang foljd av ar successivt ta fram vinstmedel till
beskattning for att overfora medel till eget kapital. Vidare har Stadshypotek,
till skillnad frén ovriga bostadsinstitut, inte haft skyldighet att betala vinst-
delningsskatt. Vid berdkning av underlag fér denna skatt aterfors avsittning
till varderegleringskonto. Detta innebdr att for dvriga bostadsinstitut dven
avsiittningar till virdercgleringskonto delvis ar beskattade. En grundlag-
gande princip for de framtida reglerna miste vara att Stadshypotek i sin kapi-
talbas intc far medrikna stOrre belopp dn vad som hade blivit fallet om
Stadshypotek under gangna ar haft samma skatteregler som &vriga bostads-
institut. En matematisk beridkning hiirav kan naturligtvis endast goras ap-
proximativt; utgdngspunkten hérvid skulle kunna vara en schablonmassig ef-
fektiv skattebelastning pa 15 — 20 %, vilket torde vara generdst f6r Stadshy-
potek.

Bankforeningen foreslar att konkurrensneutralitet dstadkommes genom
foljande "neutraliscring™: De "Overvirden™, som finns i Stadshypotek till
toljd av de formanliga skattereglerna, dverfors till sdrskilt vardereglerings-
konto - t.ex. benimnt "Véarderegleringskonto 17 — som inte alls far inrdknas
i kapitalbasen. I "Varderegleringskonto 2" ingar medel som har samma skat-
tebelastning som &vriga bostadsinstituts virderegleringskonton; dessa vir-
deregleringskonton behandlas pa sinsemellan likartat sétt i kapitalbashin-
seende.

Bankforeningen vill starkt understryka — for att undvika missuppfatt-
ningar - att dess forslag intc innebir ndgon "avskattning™ eller “retroaktiv
beskattning” for Stadshypotek. Alla ackumulerade vinstmedel bibehalls i in-
stitutet, men en del av fondavsattningarna t.o.m. ar 1984 far inte medraknas
i kapitalbasen.
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Utredningens argument mot en neutralisering 4r bl.a. att bostadsinstitu-
ten "under lang tid konkurrerat pd marknaden under kénda betingelser och
villkor™ och att det dérfér inte finns anledning att i efterhand forsoka till-
skapa ctt ... jambordigt utgingslidge™. Bankforeningen vill gentemot detta
framhalla att effckten av under lang tid kinda icke-neutrala konkurrensvill-
kor givetvis inte bor foras vidare in ett nytt system, som syftar till konkur-
rensneutralitet. I s8 fall bygger man in en konkurrensolikhet dven i det nya
systemet. Detta skulle bli fallet om de hér diskuterade reserverna i Stadshy-
potek till fullo t4r inriknas i kapitalbasen. Bankforeningen vill vidare erinra
om att Kreditmarknadskommittén vid sin diskussion om en eventuell neutra-
lisering av viss del av Stadshypoteks reserver ansag att den av KMK fore-
slagna hypotcksutredningen borde "vara oférhindrad att i detta vidare sam-
manhang beakta dessa fondavsittningarns férutsittningar vid regleringen av
institutens kapitalbas enligt en ny lagstiftning”. Féreningen anser inte att ut-
redaren har fullféljt uppdraget i detta hinseende.

Utredningen anser att "vissa verksamhcter som faller utanfér det av KMK
beskrivna finansieringsverksamhetsbegreppet” bor kunna bedrivas i ett till
Stadshypotek AB sidoordnat bolag, varfér det kan finnas anledning att till-
skapa ett holdingbolag kan behéva tillskapas mellan Stadshypotek AB och
stiftelsen (sid 144).

Bankforeningens mening ar att stadshypoteks verksamhet bor begrinsas
till finansiering av bostads-, affirs- och kontorsfastigheter, pd samma sitt
som for 6vriga bostadsinstitut. Vidare bor samtliga dessa institut ha rétt att
ge krediter till jordbruksfastigheter. Om ett holdingbolag tillskapas mellan
Stadshypotek AB och stiftelsen. kommer koncernens verksamhet sannolikt
att breddas till andra omraden in fastighetsfinansiering — i strid mot utred-
ningens direktiv. Bankforening anser dirfor att ett holdingbolag mellan
Stadshypotek AB och stiftelsen inte bor tilldtas. Detta skall inte tolkas som
ett forsok till konkurrensbegriinsning for Stadshypotek i forhallande till 6v-
riga bostadsinstitut. Det star sjilvfallet Stadshypotek AB fritt att bilda dot-
terbolag for olika verksamheter inom fastighetsfinansieringsomrédet.

5. /igarro[len (Kapitel 5.4.1.4)

Utredningen toreslar att aktierna i Stadshypotek AB skall tillfalla en stiftelse
med "samhallsnyttigt indamal™ (sid 147). Denna - Stiftelsen Stadshypoteks-
kassan — skall. dtminstone inledningsvis, inte ha andra tiligngar 4n dessa
aktier och en reversfordran pa Stadshypotek AB. Inom 6verskadlig framtid
bor dgaransvaret for Stadshypotek AB forbli hos stiftelsen, dven om denna
inte bor vara bunden att delta i nyemissioner i Stadshypotek AB.

Bankforeningen anser att'det klart bor uttalas i propositionen att Stiftelsen
Stadshypotekskassan inte skall vara bunden att behélla aktiemajoriteten i
Statshypotek AB. For att tillgodose stiftelsens syfte — understod till veten-
skaplig forskning - bor stiftelsen vara oforhindrad att optimera avkastningen
pé kapitalet genom alternativa placeringsméjligheter.

Utredningen anser “frin konkurrensneutralitetssynpunkt och for att
uppné effektivitet pa kreditmarknaden 4r det nodvindigt att J6nsamhets-
och avkastningskrav stills pa kapitalet i Stadshypotek” (sid 124). Huvudak-
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tieigaren, dvs stiftelsen, maste resa krav pa avkastning pa sina aktier i Stads-
hypotek AB. Vidare kommer genom nyemissioner nytillkomna aktieagare i
Stadshypotek AB att resa avkastningskrav, som "kommer att vara relaterat
till de fér 6gonblicket rddande marknadsforutsattningarna™ (sid 146). Samti-
digt siigs i betinkandet att med hansyn till att Stadshypotek AB skall utveck-
las till "en langsiktigt l6nsam organisation kan det knappast komma i friga
att stiftelsen inledningsvis stiller sd hoga utdelningskrav att utvecklingen for
Stadshypotek AB forsvéras. Tvartom torde det vara rimligt att anta att utdel-
ningskraven under de inledande aren kommer att stillas ganska forsiktigt™
(sid 148).

Bankforeningen anser det synnerligen viktigt att det uttalas i propositio-
nen att stiftelsen redan fran bérjan och till fullo skall stilla marknadsmassiga
avkastningskrav pa Stadshypotek AB:s verksamhet och dess kapital. Sddana
krav skall givetvis gilla dven det kapital som — i enlighet med bankférening-
ens forslag i avsnitt 4. ovan — hanfors till Véarderegleringskonto 1. Bolagets
utdelningspolitik skall beslutas av bolagsstimman i sedvanlig ordning. Ski-
len till att marknadsmassiga avkastningskrav redan fran borjan skall stallas
ir foljande:

— Det forsta skilet ar konkurrensneutraliteten gentemot ovriga bostadsin-
stitut. Dessas verksamhet har sedan begynnelsen varit baserad pi aktie-
kapital som kriaver marknadsmaéssig forrantning; detta ar avgdrande for
institutens mojligheter att fa tillskott av riskkapital genom nyemission.
Nuvarande Stadshypotek har ddremot bedrivit sin vekrsamhet utan
marknadsmissiga forrantningskrav pa kapitalet. Om det inte redan fran
borjan stalls marknadsmaissiga avkastningskrav pa stadshypotek AB, bi-
behalls tills vidare denna stora konkurrensfordel fér Stadshypotek AB.

— Det andra skilet ar behovet for Stadshypotek AB att 6ka sin kapitalbas
genom nyemission av aktier till andra intressenter n Stiftelsen Stadshy-
potekskassan. Mojligheten hirtill skulle f6rsvaras, om det inte redan fran
borjan stills marknadsmissiga avkastningskrav pa Stadshypotck AB.

- Det tredje skalet ar intresset hos Stiftelsen Stadshypotekskassan att som
bas for den forskningsstodjande verksamheten fi& marknadsmassig av-
kastning pa sitt kapital. :

- Det fjirde skilet dr det 6kade internationella beroendet f6r all finansie-
ringsverksamhet. Om Stadshypotek AB i 6kad omfattning skall lana upp
medel utomlands, ar det nodvindigt att marknadsmassiga avkastnings-
krav stills pa verksamheten.

Till ovannamnda synpunkter rorande avkastningskravet kan liggas det fak-
tum att de skirpta kapitalkraven redan fitt konsekvenser pd marknaden.
Under 1989 reducerades antalet sjilvstindiga bostadsinstitut med 25 % (fran
8 till 6). Denna utveckling kommer troligen att ytterligare paskyndas om av-
kastningskravet pa Stadshypotek AB ir ligre 4n konkurrenternas. Det ar
just i inledningsskedet som konkurrenssituationen dr kinsligast. Olikheter i
avkastningskrav och i kapitalisering i inledningsskedet kan snabbt leda till
att antalet fristdende institut ytterligare reduceras. BankfGreningen vill
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framhalla att stiftelsens avkastningskrav pa aktieinnehavet i Stadshypotek
AB inte bor paverkas av den skattebefrielse som kan bli f6ljden av stiftelsens
“samhéllsnyttiga &ndamal”. For det forsta kommer ju en eventuell skattebe-
frielse for stiftelsen att gilla dven alternativa placeringar; for att vara kon-
kurrenskraftiga i forhallande till dessa maste darfér aktierna i Stadshypotek
AB ge marknadsmissig avkastning trots en eventuell skattebefrielse for stif-
telsen. For det andra kan inte stiftelsen stilla ligre avkastningskrav 4n de
Ovriga av Stadshypotek AB:s dgare, vilka inte har skattebefrielse och vilka
kraver marknadsméssig avkastning.

6. Tidsperspektiv (Kapitel 5.5)

Utredningen understryker att en forlingd situation av osikerhet rérande
vilka forutsittningar som skall galla for hypoteksinstituten medfér mycket
stora nackdelar savil for dem sjéilva som for kreditmarknaden i dess helhet
(sid 177).

Bankforeningen vill betona att det av konkurrensneutralitetsskal gent-
emot dvriga bostadsinstitut dr viktigt att reformen av Stadshypotek trader i
kraft snarast mojligt.

7. Konsekvenser av utredarens 6verviganden och forslag (Kapitel 6)

Bankféreningen betonar att nar det galler Stadshypoteks kapitalanskaffning
bor, pa samma satt som hittills, en klar skiljelinje uppratthéllas gentemot
bankernas inlaningsverksamhet. Stadshypotek AB bér — liksom 6vriga bo-
stadsinstitut — endast fa anskaffa medel genom férséljning av "masspapper”
sasom obligationer och certifikat.

Svenska sparbanksforeningen

Svenska sparbanksforeningen noterar utredarens bedémning att hypoteks-
institutens nuvarande organisationsform inte ar &ndamaélsenlig och anpassad
till férhallandena pa dagens avreglerade kreditmarknad. Det skulle i och for
sig kunna goras gillande att hypoteksinstituten som en féljd av deras nuva-
rande organisationsform gynnats ekonomiskt av staten och varit féremal for
en alltfor langtgaende statlig styrning.

Emellertid édr fragan om organisationsform en angeligenhet for i forsta
hand hypoteksinstituten sjalva. Om dessa finner det nddvandigt att forandra

sin organisationsstruktur och far gehdr frin statsmakternas sida, motsétter .

sig inte Sparbanksforeningen en sadan férandring.

Sparbanksforeningen har inga invindningar mot det framlagda ombild-
ningsforslaget som sddant. Principmodellen, som for Stadshypotek innebir
Overlatelse av stadshypotekskassans rorelse till ett sarskilt bildat bolag mot
att kassan tar akticr i detta bolag samt far stallning av stiftelse, ar enligt Spar-
banksféreningens mening invindningsfri. Modellen foreter stora likheter
med motsvarande lagstiftning utomlands, bl.a. den danska lagstiftningen om
ombildning av sparbank till bankaktiebolag och den lagstiftning som man
valti Finland for att géra det mojligt for en enskild sparbank, Finlands Arbe-
tarsparbank, att ombildas till affarsbank. Sparbanksforeningen konstaterar
dven en stor 6verensstimmelse med den ombildningsmodell som Sparbanks-
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foreningen tagit fram och nyligen presenterat i syfte att omvandla svenska
sparbanker till koncernen Sparbanksgruppen och sarskilda stiftelser.

Sparbanksféreningen har heller inget att invinda mot att den foreslagna
ombildningen av hypoteksinstituten féreslas fa ske i princip utan skattekon-
sekvenser. Enligt Sparbanksféreningens mening ar det inte rimligt att en om-
strukturering. som inte syftar till att uppné skattemissiga férdelar utan ar
motiverad av organisatoriska och konkurrensmissiga skal, skall leda till na-
gon form av extra beskattning.

Stiftelsen Stadshypotekskassan skall enligt forslaget bl.a. forvalta sitt ak-
tieinnehav i Stadshypotek AB samt darutéver ha till uppgift att understédja
vetenskaplig forskning. Sparbanksféreningen tar inte stallning till limplighe-
ten av att infora den nyordningen att hyPoteksinstituten pé detta sitt ges ett
allménnyttigt syfte.

Aven om Sparbanksféreningen siledes inte har nigot att invanda mot
stora delar av det framlagda forslaget, finns enskildheter i detsamma som
foreningen inte kan godta. Sparbanksforeningen ansluter sig darvid i nedan
berdrda hinseende till det sirskilda yttrande som avgivits av experterna
Johan Engstrom, Torbjorn Kyhlstedt och Séren Rung.

Enligt forslaget skall den statliga garantin i form av grundfond avvecklas
i takt med att utelopande obligationslan forfaller. Eftersom garantin enligt
forslaget endast kommer att finnas kvar under en 6vergangstid och omfatta
enbart ingangna forbindelser, foreslas att den skall utga pa oférandrade vill-
kor.

Sparbanksforeningen anser inte detta acceptabelt. Villkoren for grund-
fonden har under manga ar varit mycket formanliga. Den nuvarande avgif-
ten for den statliga garantin, 0,33 %, har 1ag niva. Sparbanksféreningen an-
ser att utredaren, trots intentionerna att pa sikt avveckla grundfonden,
borde ha foreslagit en hojning av avgiften for den statliga garantin till en
mera marknadsmassig nivd. Den av experterna Johan Engstrém m fl fore-
slagna nivan 1 % ter sig rimlig.

Genom de nya kapitaltickningsreglerna som giller from den 1 februari
1990 har hypoteksinstitutens upplaningsrittsregler avskaffats och i stallet
har inforts kapitaltickningskrav for dessa institut. Utredaren foresléar att i
kapitalbasen i det nya systemet far for Stadshypoteks ABs vidkommande in-
raknas de skattefria reserveringar som gjorts tom ar 1984.

Sparbanksforeningen har givetvis inget att invinda mot att Stadshypotck
behaller sina ackumulerade vinstmedel i en ny organisationsform. Diremot
motsitter sig féreningen att dessa medel far inriknas fullt ut i kapitalbasen
sdsom foreslas i utredningen. Ett sadant forslag ér klart stridande mot princi-
pen om konkurrensneutralitet. Som papekas av experterna Johan Engstrom
m fl har Stadshypotek under manga &r 6verfort obeskattade vinstmedel till
eget kapital medan 6vriga bostadsinstitut varit hianvisade till att ta fram sina
vinster till beskattning for att kunna anvinda dessa till att dka det egna kapi-
talet. De konkurrensférdelar som Stadshypotek salunda haft i det forflutna
maste elimincras i framtiden. Sparbanksféreningen delar den uppfattningen
som Johan Engstrém m fl har rérande den princip som bor vara grundlég-
gande for de framtida reglerna, namligen att Stadshypotek inte bor fa rikna
in 1 kaptialbasen mera an vad som varit mojligt om Stadshypotek varit under-
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kastad samma skatteregler som Svriga bostadsinstitut. Sparbanksforeningen
ansluter sig till det forslag som Johan Engstrom m fl lagger fram i sitt sér-
skilda yttrande angdende berikning av hur de skattefria avséttningarna tom
ar 1984 skall fa inriiknas i kapitalbasen.

Sparbanksféreningen vill avslutningsvis framhalla vikten av att den for-
slagna ombildningslagstiftningen av konkurrensneutralitetsskil forverkligas
snarast mojligt. Riktpunkten bor darvid vara den 1 januari 1991.

Sveriges Foreningsbankers Forbund

SFFs évergripande synpunkter

Mot bakgrund av bla utredarens stillningstagande fér aktiebolagsformen
som associationsform framfor ekonomisk forening har SFF inledningsvis
vissa 6vergripande synpunkter vad avser frigan om associationsform fér hy-
poteksinstituten.

Bankverksamhet kan bedrivas i tre olika associationsformer (aktiebolag,
ekonomisk foérening, stiftelse). Vardera associationsformen kan ha realtiva
fordelar framfér de andra.

Bankaktiebolagen har i lagstiftningen vissa relativa fordelar vars effekter
1 konkurrensen med sparbankerna och foreningsbankerna delvis kompense-
ras av sirbestammelser till forméan for de senare.

Det ar tex uppenbart lttare for aktiebolag 4n fér ekonomiska foéreningar
att anskaffa riskkapital. For kreditinstitut ar kapitalanskaffning en nyckel-
fraga, sirskilt nu nir kapitaltackningsreglerna skarpts som ett led i den inter-
nationella harmoniseringen.

Exempel pa sarbestimmelser for de federativt organiserade bankerna ar
momsbefrielse for datatjanster som férenings- och sparbanker koper av fore-
tag som ér fristdende juridiska personer samt féreningsbankernas avdrags-
ritt for insatsutdelning. Syftet med dessa sarbestimmeler ar att skapa mer
konkurrensneutrala verksamhetsforutsittningar for banker med olika asso-
ciationsform. Hirigenom uppnas det ur allmén synpunkt sett visentliga syf-
tet att till forman for bankkunderna skapa en bredare konkurrens mellan
institut av skilda slag in vad som kan antas uppnés mellan institut av samma
associationsform.

SFF menar bestimt att samma grundsyn skall pragla de formella forutsatt-
ningarna for mojligheterna att bedriva hypoteksverksamhet.

Det giller darfor att skapa en lagstiftning som — trots att skilda associa-
tionsformer i sig skapar olika verksamhetsforutsattningar — dnda innebér att
en rimlig grad av konkurrensneutralitet uppstar da effekterna av skilda la-
gars betydelse sammanvags.

Vad betriffar associationsformerna konstaterar SFF att utredaren ~i SFFs
tycke mycket lattvindigt — avfardar mojligheten att organisera hypoteksinsti-
tuten i form av ekonomiska foreningar. Utredaren forordar i stillet aktiebo-
lagsformen sasom effektivare och mer &ndamalsenlig 4n andra associations-
former. Nigon serios provning av alternativet att ombilda i vart fall landshy-
poteksorganisationen till rérelsedrivande ekonomiska foreningar har inte
gjorts. Istillet forekommer p4 ett antal stallen i forslaget negativa eller skep-
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tiska synpunkter pa ekonomiska foreningar sdsom limplig associationsform
for kreditinstitut.

Enligt SFFs mening borde hypoteksutredningen noga &vervigt mojlighe-
ten att utforma ett regelsystem for hypoteksinstituten med utgéngspunkt i
att hypoteksinstituten nirmast 4r att jamstalla med ekonomiska foreningar.
Dairvid hade utredningen fatt ta stalining till i vilka hinseenden sérbestdm-
melser i forhdllande till kreditaktiebolagen som skulle erfordras. Med ett sa-
dant angreppssitt hade hypoteksorganisationerna haft en reell valmgjlighet
nir det géller den framtida associationsformen.

Ovriga allménna synpunkter

SFF kan pa ménga punkter ansluta sig till de 6verviganden och forslag som
redovisas.

SFF ansluter sig helt till forslaget om att staten inte lingre bor engagera
sig i hypoteksinstituten (d vs stads- och landshypotek) och att den statliga
grundfonden darfor bér avvecklas, i takt med att utestende obligationslan
successivt forfaller till inlésen.

Fragan om 4gandet av stads- och landshypoteksorganisationerna har cen-
tral betydelse for mojligheterna att genom lagstiftning forandra hypoteksin-
stitutens organisation, inriktning mm. SFF delar helt uppfattningen att
stadshypoteksinstitutionen kan karaktariseras som sjalvigande juridiska
personer och att lantagarna inte kan betraktas som deldgare. De kan inte
anses ha ritt att fa del i det kapital som byggts upp i stadshypotek under
arens lopp. SFF instimmer aven i utredarens uppfattning att dgarforhallan-
det i landshypoteksinstitutionen 4r annorlunda. Det kan inte rdda nagon tve-
kan om att lantagarna ér att anse som deligare i landshypoteksfoéreningarna
och att dessa i sin tur dger Hypoteksbanken.

Nar det giller den organisatoriska ombildningen och val av associations-
form for Stadshypotek kan SFF konstatera att stadshypoteksorganisationen
sjdlv uppenbarligen stédjer en dvergang till aktiebolagsform. Eftersom SFF
anser att varje organisation sjilv skall ha det avgorandet ordet i sadana fra-
gor har SFF ingen erinran mot forslaget omatt stadshypotek ombildas till ak-
tiebolag.

Mot bakgrund av utredarens ovan niamnda slutsats angéende dgandet an-
ser SFF att forslaget om att dgandet av aktierna i Stadshypotek AB skall
ligga i en sarskild nyskapad stiftelse &r riktigt. SFF tillstyrker detta forslag.

Ovriga synpunkier

SFF anser att det ar oerhort visentligt att reformeringen av hypotekslagstift-
ningen sker pa ett sddant siitt att konkurrensneutralitet i mojligaste man
iakttas gentemot de institut som verkar p4 samma marknad som hypoteksin-
stituten. SFF ansluter sig darfor helt till det sirskilda yttrande som exper-
terna Johan Engstrom, Torbjorn Kyhlstedt och Séren Rung fogat till utred-
ningen och vari bland annat anférs:

— at vissa fordelar uppnas om Stadshypoteks rorelsedrivande verksamhet
laggs i kreditaktiebolaget Stadshypotek AB

5 Riksdagen 1990/91. 1 saml. Nr 190

Prop.
1990/91:190
Bilaga 2



— au effekterna av Stadshypoteks tidigare skatteregler bér "neutraliseras”
vid beriikningen av kapitalbasen for Stadshypotek AB

— att det ar viktigt att reformen av Stadshypotek trider i kraft s fort som
mojligt

- att det édr synnerligen viktigt att aktieagarna i Stadshypotek AB redan
frén bérjan och till fullo skall stidlla marknadsmissiga avkastningskrav pa
bolagets verksamhet

— artvissa "overvirden” som finns i Stadshypotek till f61jd av de formanliga
skattereglerna inte alls far riiknas in i kapitalbasen

- att utredaren borde ha foreslagit en konkret hojning av garantiavgiften
for grundfonden, niamligen minst 1 %

— att det klart bor framgd att stiftelsen Stadshypotekskassan inte skall vara
bunden att behalla aktiemajoriteten i Stadshypotck AB

— atr ett holdingbolag mellan Stadshypotek AB och stiftelsen inte bor tilla-
tas

- arnt Stadshypotek AB bor fd anskaffa medel genom forsiljning av mas-
spapper sasom obligationer och certifikat.

Konungariket Sveriges stadshypotekskassa

De forsta stadshypoteksforeningarna tillkom i mitten av 1860-talet. Succes-
sivt har sedan de olika stadshypoteksféreningarna vuxit fram med sinsemel-
lan reglerade verksamhetsomraden. Foreningarna har i en del fall fusione-
rats med andra foreningar. Silunda gick tex landets davarande bostadskre-
ditforeningar den 1 januari 1969 upp i stadshypoteksforeningarna.

Den moderna stadshypoteksinstitutionen kom till 1909 da Stadshypoteks-
kassan bildades. I huvudsak bestar fortfarande samma grunder for Stadshy-
potek, som Stadshypotekskassan och stadshypoteksféreningarna nu kallas
med ett gemensamt begrepp. Det dr hir viktigt att framhélla det ldntagar-
kooperativa inflytandet, som utgjort basen for Stadshypoteks verksamhet.

Kassastyrelsen anser det vara vasentligt att ha denna historiska bakgrund
klar for sig, niir man skall ta stiillning till de forslag som laggs fram av hypo-
teksutredningen. Lika viisentligt dr att beakta den betydelse som Stadshypo-
tek haft och har fér bostadsfinansieringen i landet. Genom sin oberoende
stillning i forhéllande till andra aktérer pé kredit- och kapitalmarknaderna
har Stadshypotek haft mojlighet att framgangsrikt konkurrera pa alla delar
av bostadsfinansieringsomradet till gagn for fastighetsagare och bostadskon-
sumenter. Kassastyrelsen vill hivda att den samhilleliga betydelse som
Stadshypotck ostridigt haft for bostadsbyggandet ocksd i fortsattningen ar av
utomordentlig vikt. Kassastyrelsen anser det sjélvklart att Stadshypotek
skall bestd som ctt starkt, fritt och oberoende institut, specialiserat pa bo-
stadsfinansiering.

Det kan behdva understrykas att Stadshypotek vid utgingen av 1989 hade
en balansomslutning pé cirka 250 miljarder kronor. Utlaningen uppgick till
cirka 240 miljarder kronor. Antalet beliningsobjekt var 468 000, motsva-
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rande ungefir lika manga medlemmar i stadshypoteksforeningarna. De egna
fonderna uppgick sammantaget till 10,5 miljarder kronor. Dessa fonder har
uteslutande genererats inom rorelsen utan externt tillskott.

Kassastyrelsen vill ocksa erinra om den centrala roll som Stadshypotek
spelar som en av bankerna oberoende stor aktor pa den svenska kreditmark-
naden. Stadshypotek har genom sin obundna stillning kunnat vara féregang-
are och padrivare av utvecklingen pa kreditmarknaden under 1980-talets av-
reglering. Stadshypotek ér i dag ett specialiserat kreditinstitut inriktat pé
laga kostnader, smala marginaler, utveckling av nya distributionsformer och
nya upplaningsformer.

Med det har anforda vill kassastyrelsen framfora som sin mening att for-
andringar i stadshypoteks rattsliga status av det slag som foreslés i betankan-
det maste ske utifran de sex grundprinciper som kassastyrelsen slog fast i
skrivelse till hypoteksutredningen i maj 1989. Kassastyrelsen vill hir upp-
repa dessa grundprinciper.

1. Stadshypotek skall forbli ett sjalvstandigt oberoende kreditinstitut.

2. Konkurrensneutralitet. Det betyder att Stadshypotek ges samma skatte-
och kapitaltickningsregler som de bankkoncerner med vilka Stadshypo-
tek konkurrerar. Det betyder att vi ocks&d méste fa samma rorelsefrihet
som kreditmarknadsbolag.

3. Stadshypotek skall ha kvar en stark regional lantagarforankring.

4. Foretaget skall ha en effektiv organisation som frimjar affarsmassighet
och konkurrensférmaga.

5. Stadshypotek maste fa tillgang till den riskvilliga kapitalmarknaden.

6. Stadshypoteks ackumulerade kapital bevaras. Varken kapitalet eller dess
avkastning skall ges bort. Till denna grundprincip fogades dels sténd-
punkten att den kvarstaende Stadshypotekskassan som aktiedgare efter
en ombildning inte borde vara skattebefriad, dels att den del av utdel-
ningsinkomsterna som inte aterpldjdes till Stadshypotek AB skulle kunna
anvindas for allmannyttiga &ndamal som har anknytning till Stadshypo-
teks verksamhetsomréde.

Den modell som foreslds av hypoteksutredningen tillgodoser inte dessa
grundprinciper. Den innebar e¢n dverforing av dgandet till en allménnyttig
stiftelse vari staten tillsitter majoriteten av styrelsen och utdelningarna gar
till andamal utan anknytning till Stadshypoteks verksamhet. Kassastyrelsen
kan darfor inte ansluta sig till en sddan 16sning utan anser att Stadshypoteks-
kassan skall vara kvar och dess verksamhet regleras i sarskild forfattning.

Om dessa allminna principer rader enighet inom Stadshypotek. Daremot
foreligger pa en central punkt olika uppfattningar. Enligt den ena linjen, i
fortsattningen bednimnd modell A, skall alla féreningar fusioneras in i
Stadshypotekskassan. Allt fondkapital samlas i Stadshypotekskassan som
initialt blir 100-procentig dgare av aktiekapitalet i Stadshypotek AB. Denna
modell motsvarar det férslag som kassastyrelsen i den tidigare nimnda skri-
velsen 6verlimnat till hypoteksutredningen.

Enligt den andra alternativa modellen — modell B - sker ingen fusion.
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Varje forening tillskjuter liksom Kassan sina tillgingar till Stadshypotek AB
t utbyte mot aktier i bolaget. Foreningarna far dirigenom akticmajoriteten
i Stadsypotek AB eftersom foreningarna forfogar dver ca 5/9 av fondkapita-
let. Foreningarna blir kvar som forvaltare av ett aktiekapital. Deras forvalt-
ning av detta kapital regleras i lagen. Kassan blir kvar med ombudsstimma
pé ungefir samma sitt som giller i dag.

En reform enligt principerna fér modell B forordas av samtliga stadshypo-
teksforeningar utom Uppsala lins stadshypoteksforening. De 19 forening-
arna har avgivit ett gemensamt yttrande i fragan. Detta yttrande samt Upp-
sala lidns stadshypoteksforenings yttrande bifogas. Kassastyrelsen ansluter
sig till modell A.

Modell A

Kassastyrelsen redovisade pa begiiran av hypoteksutredningen i maj 1989 sin
syn pa hur ett framtida Stadshypotek bor vara utformat. Konverteringsmo-
dell A 6vercnsstimmer med den modellsom angavs i skrivelsen till hypoteks-
utredningen. Modell A kan sammanfattas sdlunda.

Ombildning till aktiebolag

Av skil som dven hypoteksutredningen redovisat anser Stadshypotek det
nddvindigt att verksamheten omvandlas till aktiebolag, under forutsittning
att ett antal krav kan tillgodoses. En bolagsbildning innebidr mdjlighet att
forstarka kapitalbasen genom externt kapitaltiliskott. Vidare ger bolagsfor-
men flexiblare utvecklingsmojligheter for framtiden.

Som kassastyrelsen bla utvecklat i remissvaret pd kreditmarknadskom-
mitténs (KMK) betiinkande finns det starka skil for att Stadshypotek méste
kunna fd driva verksamhet som ligger utanfér de dindamdlsomriden som
KMK foreslagit. Dit hor t ex mojligheten att vara deliigare i fondkommissio-
nir som handlar med obligationer, fastighetsrentingbolag etc. Sidan typ av
verksamhet bor liggas i ett till Stadshypotek AB sidoordnat bolag. Det
finnns diarfoér anledning att skapa ett holdingbolag som iger Stadshypotek
AB och som kan vara dgare av sidoordnade bolag.

Det ar i huvudsak dessa skl som nu ocksa foranleder ombildning i Dan-
mark och Norge av hypoteksinstitut i foreningsform till aktiebolag. De mo-
deller som tillimpas i dessa linder for ombildningar, se framfor allt den
danska realkreditloven av den 20 december 1989, kan tjina som forebild for
den lagstiftning som nu fordras i Sverige.

Ett av de stora danska rcalkreditinstituten, Nykredit, har beslutat att om-
vandla sig till aktiebolag. Nykredit iir en forening uppbyggd pé lintagarkoo-
perativ grund. Nykredits omvandling till akticbolag évercnsstimmer mycket
niira med den som foreslas i modell A. Den nuvarande foreningen kvarstér
i princip oforindrad som aktiedgare. Ett centralt representantskap ir det
Oversta beslutande organet. Representantskapet viljs av valkretsar. Alf av-
kastning pa aktiekapital aterplojs i Nykredit. Omvandlingen i Nykredit har
dock underlittats av att Nykredit redan fran borjan var endast ett foretag.
Négon fusion av foreningar med ett centralt organ har dirfor inte behovts.

Enligt modell A sker ombildningen i tvé steg dven om de sker vid samma
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tidpunkt. Forst fusioneras alla foreningar in i Stadshypotekskassan och dir-
efter flyttas utlaningen dver till ett av Kassan &gt aktiebolag, Stadshypotek
AB. Obligationsskulden ligger kvar i Kassan. Stadshypotek AB utfirdar re-
verser till Kassan som exakt motsvarar de uteldpande obligationerna per
ombildningsdagen.

Alla fonder samlas i den fusioncrade Stadshypotekskassan. Dessa fonder
motsvarar aktiekapitalet i Stadshypotek AB (eller Stadshypotek Holding
AB). Darmed blir Kassan 10U-procentig agare av aktickapitalet.

Ett viktigt inslag i modell A dr att Stadshypotekskassan forutsitts besluta
om nycmission till externa aktiedgare, eventuellt med foretridesritt for 1an-
tagare i Stadshypotek. Dirmed kommer det uppstd en extern marknad i
stadshypotek AB:s aktier. Milet 4r pa sikt att borsnotera bolaget. Dirige-
nom kommer aktiemarknaden att tvinga fram ett rintabilitetskrav pa Stads-

hypotek i nivd med vad som krivs av andra bérsnoterade aktiebolag med’

motsvarande riskprofil. Det krivs dirfor inte att nigon ny extern kapitalin-
tressent kommer in i Stadshypotekskassans styrelse for att tillgodose ett rim-
ligt avkastningskrav pa Stadshypoteks kapital. :

Agarroll

Kassastyrelsen forutsiitts utdva dgarfunktionen i Stadshypotek Holding AB.
Till kassastyrelsens uppgifter hor bl a att genom bolagsstimman tillséitta kon-
cernstyrelse, ta stallning till fraigor om nyemissioner och utdelningspolitik,
etc. Utdelningen pé aktierna maste vara marknadsmassig. Utdelade vinster
beskattas i Kassan. Utdelningsinkomsterna skall aterpldjas i bolaget. Nir er-
forderliga konsolideringsmal uppnétts bor dock Kassan kunna anvianda vins-
ter till att stodja allminnyttiga andamal, tex inom omraden med anknytning
till stadsbyggandet. En parallell kan hir dras med sparbankerna och den ak-
tiebolagsbildning som dessa forbereder.

Léantagarinflytandet

Genom fusion av féreningarna och Kassan upphor stadshypoteksforening-
arna. Dessa ersiitts med nya lantagarfdreningar vars uppgifter dr att utse om-
bud till Stadshypotekskassans ombudsstimma samt foresld kandidater till
styrelserna inom Stadshypotek AB:s regionala organisation.

Ombudsstimman foreslas liksom i dag utse majoriteten av styrelseleda-
moéterna i kassastyrelsen medan regeringen utser ordforande och ytterligarc
en eller tva ledamoter.

Det ar kassastyrelsens uppfattning att den hir skisserade ordningen skulle
komma aft fungera. De nédvindiga bestimmelserna om Kassan och 1anta-
garforeningarna skulle kvarsta i en enkel stadshypotekslag.

Ovriga allménna synpunkier

Skattefrdagor vid ombildningen

En fusion Kassan-foéreningarna och en ¢verforing av fonderna till stadshypo-
tek Holding AB och vidare till Stadshypotck AB kan komma att utldsa be-
skattning av de obeskattade reserver som ackumulerats inom Stadshypotek
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efter 1984. Det dr viktigt att Stadshypotek i 6vergangsbestimmelser erhaller
medgivande att géra denna 6verforing utan avskattning. Principiellt dr det
fraga om samma slags medgivande som lamnats vid andra foretagsfusioner
och — omvandlingar. Fran kassans synpunkt ar det angeléget att skattebefri-
else erhalles f6r ombildningen sdvitt giller stimpelskatt pi emissionerna och
lagfartsstdmpel vid fastighetsoverforingar.

Grundfonden

Kassastyrelsen tillstyrker utredningens forslag om avveckling med vissa
overgangsbestimmelser av den grundfond som staten stéllt till Kassans for-
fogande allt sedan 1909.

I takt med att obligationsskulden amorteras bér grundfonden och i mot-
svarande mén garantiavgiften reduceras. Fordelen med grundfonden upphér
nér nya obligationer mdste emitteras utan statlig grundfond. Dessutom gil-
ler att for hela Stadshypoteks prioriterade upplaning har grundfonden inte
betytt ndgonting for rintesiittningen pa obligationerna. Staten bestamde
ocksa for denna utlining den tillitna marginalen utan hansyn till nidgon
grundfondsavgift.

Overgdngsfragor

En ombildning av Stadshypotek och verforing av rorelsen till aktiebolags-
form aktualiserar en rad olika 6vergangsfragor av teknisk natur. Inge minst
viktigt ir det att ha en realistisk tidtabell f6r processen, eftersom ménga vik-
tiga beslut maste kunna fattas med framforhéllning. Innan det dr mojligt att
i narmare detalj gd in pa dessa mer konkreta fragor ir det dock nédvandigt
att fa klarhet i vilken principmodell som skall gilla f6r ombildningen. Detta
influerar bla frigan om var det avgérande ansvaret under Overgingstiden
ligger for de manga beslut som maste fattas innan det nya aktiebolaget de
facto dvertar verksamheten.

Kassastyrelsen tar inte nu upp dessa tekniska fragor, utan férutsatter att
det kommer att ges mdjlighet att dterkomma till dessa. Redan nu vill styrel-
sen emellertid uttrycka stor tveksamhet till mojligheterna att genomfora en
overgang till aktiebolag per 1 januari 1991 enligt hypoteksutredningens for-
slag. Det bor provas om inte den basta losningen dr att forlinga verksam-
hetsaret och genofora ombildningen tex per den 30 april 1991. Detta skulle
ge ndgra manader extra i tid for forberedelser efter ett riksdagsbeslut under
hésten 1990.

Kassastyrelsen vill avslutningsvis betona att det dr synnerligen angeliget
att ett forsta besked om statsmakternas stdndpunkt i principfrigorna kan
komma sa snart som mdjligt, eftersom osikerheten om hur Stadshypotek
kommer att se ut 4r mycket besvarande i en rad sammanhang.

Stadshypoteksforeningarna

Vi godtar de allménna motiv (kap 5.1) utredningsférslagen vilar pa; de som
har att géra med behoven av modernisering, konkurrensneutralitet, obe-
roende av omvarldsférandringar etc. Att lanerdrelsen dverfors till bolags-
form finner vi darfor naturligt och riktigt.
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En direkt foljd av utredningsmannens stillningstagande till forman f6r bo-
lagsformen har emellertid blivit att han sett sig tvungen att ocksa pé in pa
"fragan om hypoteksinstitutens rattsliga status™. Losningen har for stadshy-
potek blivit den radikala omstopning som han férordar.

Argumentationen i denna del gar ut ifrn vem som enligt nuvarande ord-
ning ar rittsinnehavare i avseende pa Kassan, foreningarna och organisatio-
nens samlade tillgdngar. Det ar inte Overtygande. Vad séarskilt giller for-
eningarna konstruerar utredningsmannen en konstlad motsattning mellan
deldagare och medlem. Detta begreppsjuridiska resonemang bedémer han
for 6vrigt inte heller sjalv som tillrackligt hallbart, utan forsoker bygga under
det med ett l0sligt skilighetsresonemang.

Utredningsmannen foreslar vidare vitt skilda l6sningar for Stadshypotek
och Landshypotek, trots att uppbyggnaden av de bada rorelserna &r sa gott
som identiskt lika. Utgangspunkten hirvidlag har varit ordalydelsen i de
bada institutionernas forfattningar med ursprungsar 1909 och cirka 1860. Att
i landshypoteksinstitutionens forfattning anviinds begreppet delagare bade i
fraga om foreningarnas relation till hypoteksbanken och medlemmarnas re-
lation till féreningarna kan inte gérna utgora skél for att anta att det forelig-
ger nagon reell skillnad mellan de bada organisationerna betraffande ritten
till deras kapitaltillgangar.

For var del anser vi att rittsldget i friga om stadshypoteksforeningarna
och deras lantagare riktigast beskrivs s, att vid varje tidpunkt forefintliga
lantagare har vissa odefinierade rittigheter — inte nédvandigtvis aganderatt —
med avseende pa foreningens tillgéngar.

Som skal for sin mening att det bér "ankomma p4 statsmakterna att be-
sluta om hur det samlade kapitalet i Stadshypotek i framtiden skall forvaltas”
(sid 124) aberopar utredningsmannen att det enligt for organisationen gil-
lande likvidationsbestimmelser ar regeringen som beslutar, inte bara om lik-
vidation och forfarandet darvid, utan ocksa om hur nettotillgdngarna skall
anvéndas. Var verksamhet befinner sig emellertid inte i nagon sadan situa-
tion som likvidationsregler ar tankta for. Nagon kris foreliger inte, och det
ar inte fraga om att avveckla rorelsen som sddan. Att regeringsingripande
kan anvandas som sakerhetsventil motiverar alltsé inte i vért fall nagot slags
analogitolkning av likvidationsreglerna. Vill vi f 6 framhélla att den bestam-
melse for likvidation av Kassan som nu géller, dvs att foreningarna ska horas
innan regeringen beslutar om nettotillgingarnas anvindning, inférdes 1935
med bla den motiveringen att det inte ansdgs vara med billighet 6verens-
stimmande att behallningen efter likvidation ovillkorligen skulle tilifalla sta-
ten. Déarvid héanvisades sérskilt till att ett forslag genomforts angdende en
starkare reservfondsbildning hos Kassan. Andringen 1935 innebar alltsi att
kapitalets statliga anknytning férsvagades med hansyn till det 6kade kravet
pé Kassan och dess lantagare att forstirka kassans reserver. Kravet r unge-
far detsamma for narvarande.

Vad utredningsmannen anfort rérande likvidationsreglerna r alltsa inte
négot sarskilt starkt argument for hans forslag om rétten att disponera Gver
Stadshypoteks tillgangar.

Vi kan sdlundz inte betrakta den tilltankta forandringen av kapitalinfly-
tandet som négot annat 4n ett konfiskatoriskt ingrepp i rattssfaren kring ett
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hittills sjalvstindigt rattssubjekt. Utredningsmannen betecknar f 6 pa ett
stille i betankandet (s 121) foreningarna som “sjédlvigande juridiska perso-
nen sui generis”.

Den nirmare innebdrden av de berérda rittigheterna vore i och for sig
fortjinta av en betydligt noggrannare analys dn vad utredningsmannen pre-
senterat. En sddan genomlysning torde emellertid kunna undvaras och lag-
ligheten av omdispositonen inte behdva stillas pa sin spets om vira forslag
enligt nedan godtas. Den av oss godtagna bolagsbildningen nédvandiggor
ingalunda - som utredningsmannen tycks mena — en total rasering av nuva-
rande organisation. Inte minst de skil som motiverar, att landshypoteksfére-

ningarna blir agare till Landshypotck AB talar for att ungefir motsvarande -

konstruktion anvinds dven for Stadshypotek AB.

De idndamél, som enligt utredningsmannen skall tillgodoses med den av
honom foreslagna stiftelsen, ar dessutom alltfér avldgsna frin Stadshypoteks
affirsidé och inriktning for att kunna godtas. Vi tycker det ar sjalvklart att
det inom Stadshypotek ansamlade kapitalets avkastning dven fortsittnings-
vis skall komma lantagarna tillgodo. utredningsmannen framhaller sjilv som
ndgonting virt att bevara att Stadshypotek historiskt sett kan "sagas ha ver-
kat som en garant for prispressande konkurrens niir det giller bostadskredit-
givningen™. En sddan uppgift later sig inte val férenas med att nagon del av
avkastningen skulle anslas at for lanerorelsen helt frimmande &dndamal.

Pa grund av vad har anforts motsétter vi oss bestamt den av utrednings-
mannen foreslagna modellen for Stadshypoteks ombildning och avstyrker
alltsd forslaget i angivna delar. I stillet vill vi framlagga forslag om en alter-
nativ 10sning enligt nedan. Forslaget ar att betrakta som ett principforslag.
Vi kan salunda ténka oss justeringar i vissa detaljer, men grundlaggande an-
ser vi vara att den nya organisationen vilar pa decentralisering och regional
lantagarforankring. Frgan om stdd till forskning kan ocksa diskuteras. Ma-
hiinda kan det vara rimligt att Kassan anvinder vinster for sddant andamal,
tex inom omraden med anknytning till stadsbyggandet.

Virt forslag

Vid stéder som forut sagts utredningsmannens forslag att ombilda Stadshy-
potek till aktiebolag. 1 den organisatoriska toppen maéste da finnas ett hol-
dingbolag som moderbolag till ctt eller flera mojliga dotterbolag, varav ett ar
Stadshypotck AB, som driver rorelse av i princip samma slag som nuvarande
Stadshypotek.

Holdingbolaget far enligt vart forslag i utgangslaget som agare Kassan och
de 20 foreningarna i proportion till deras egna kapital, d v s Kassan till cirka
45 % och foreningarna till cirka 55 % av aktiekapitalet. Nagon reell forand-
ring av Kassans eller féreningarnas status dger inte rum, men deras enda
funktion blir att dga och forvalta aktierna. '

For att undvika gildenirsbyte kvarstar Kassan som galdenir gentemot nu-
varande innchavare av obligationer och certifikat, som da &r sikerstillda av
Kassans fordringar pé Statshypotek AB, vilka i sin tur sakerstallts av lanta-
garnas hypotek samt av den statliga garantin. Nya krediter lamnas av Stads-
hypotek AB. Nagon statlig garanti erfordras icke for dessa nya krediter.
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Vid utformningen av vart férslag har vi — i likhet med utredningsmannen —
utgatt fran att ombildningen kan goras utan beskattning. Var bestamda upp-
fattning ir ocksa att den kan och skall genomféras pa frivillig vag. Detta as-
tadkommes genom avtal mellan berérda parter.

Kinnetecknande for svensk hypoteksrorelse har sedan tillkomsten varit
ett reellt lantagarinflytande. Detta ar en tillgdng och en styrka. Inflytandct
utovas savil regionalt i foreningsstyrelserna som centralt i Kassastyrelsen.
Detta inflytande reduceras i utredningsmannens forslag till att avse tre av
tolv ledamoter i stiftelsens styrelse. Detta rimmar illa med de principer och
historiska traditioner, som priglat uppbyggnaden av Kassan och férening-
arna, och upplevs som ett oskaligt ingrepp i var foretagskultur, samtidigt som
det innebiir en forsvagning av 1antagarinflytandet, som ér helt oacceptabel.

Vi far dérfér pa grund av vad hir anférts hemstilla

att vart forslag i huvudsak liagges till grund fér den kommande ombild-
ningen av Stadshypotek,

och art departementet foranstaltar om erforderlig lagstiftning.

Uppsala lins stadshypoteksforening

Vi har haft tillgang till Konungariket Sveriges stadshypotekskassas yttrande,
liksom till det yttrande som gemensamt avgivits av de ovriga 19 stadshypo-
teksféreningarna. Vi instimmer i de allménna grundprinciper som anges i
bada yttrandena. Nir det géller Stadshypotek AB, ir det viktigt att stad-
komma en stark och slagkraftig framtida organisation. Vi anser att detta bist
tillgodoses genom att alla féreningar fusioneras in i Stadshypotekskassan,
som initialt blir 100-procentig dgare av aktiekapitalet i Stadshypotek AB
(modell A i Stadshypotekskassans yttrande).

Vi forutsitter att lantagarinflytandet bevaras, genom att stadshypoteks-
foreningarna ersiitts med nya lantagarféreningar, vars uppgifter ir att utse
ombud till Stadshypotckskassans ombudsstamma samt foéresld kandidater till
styrelserna inom Stadshypotek AB:s regionala organisation.

Svenska Bankmannaférbundets centrala foretagsklubb hos stadshypotek

De generella riktlinjerna (kap 5.1) som dras upp i promemorian och som
bla innebir en forandring av hypoteksinstitutens organisationsform, dvs att
Stadshypotek kommer att ombildas till aktiebolag stiller vi oss bakom. Fore-
tagsklubben anser vidare att akticbolagsformen bidrar till att skapa konkur-
rensneutralitet och kommer att ge Stadshypotek mojlighet att agera under
samma lagar och pé lika villkor som dvriga aktdrer pa kapitalmarknaden.
Detta betyder att Stadshypotek aven pa sikt forblir ett starkt, oberoende och
marknadsledande institut pa bostadsfinansieringsomradet till gagn for den
kommande bostadsdgargenerationen.

Fran de anstalldas synpunkt ir syssclsittningsaspekten sjalvklart av cen-
tral betydclse. Syssclsattningen méste garanteras for de anstillda i foretaget
och det kan endast ske under férutsittning att Stadshypotek dven i framtiden
far bedriva sin verksamhet som ett sjilvstandigt bostadsfinansieringsinstitut.
Nigon form av garanti fér att Stadshypoteksgruppen inte séljs till banker
eller motsvarande institut méaste darfor ges.
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Betriffande sjilva dgarrollen ir det, sett ur personalens synvinkel, givet-
vis av storsta betydelse att de kommande dgarna har intresse av att driva ro-
relsen vidare. Daremot anser vi inte att det ligger inom ramen for vért upp-
drag att ta stallning till dgarbildens sammanséttning.

Klubben stiller sig, niir det géller att skapa utdelningskrav p4 Stadshypo-
tek, inte frammande till att sldppa in externa dgare. Detta kommer automa-
tiskt att medfora att kravet pa avkastning och kontroll pé rérelsen uppfylls.

Vidare ar det viktigt att halla kvar det ursprungliga &ndamalet och syftet
med Stadshypotek, dvs fastighetsigare skall ges méjlighet att kunna fa bil-
liga lan. Traditionsmassigt innebér detta ett lantagarinflytande som dven
fortsattningsvis bor bibehallas. Hur ett lantagarinflytande exakt skall vara
utformat vill vi inte ta stéllning till nu mer dn pa den punkten att det delvis
bor ligga pa lokal niva.

Slutligen kan foretagsklubben for sin del inte tillstyrka det av utrednings-
mannen givna férslaget att den tinkta stiftelsen skall dela ut pengar till olika
forskningsdndamal och som definitivt inte har ndgon anknytning till den for
Stadshypotek intressanta bostadssektorn. Forslaget kan inte heller sett fran
personalens synpunkt betraktas som ett seridst forslag. Stadshypotek maste
aven i fortsittningen fa klara syften och mal.

Finansbolagens Forening

Foreningen tillstyrker huvuddragen i den foreslagna reformen, som bor ge-
nomforas sa fort som mojligt. 1 vissa detaljer har féreningen dock en annan
uppfattning dn utredningen. Sdlunda ar férenignen kritisk till férslagen om
art fondavsittningar gjorda fore 1985 skall anses som beskattade medel och
ograverade fa ingd i kapitalbasen, att betraffande Stadshypotek ett holding-
bolag inskjuts mellan stiftelsen och det rorelsedrivande Stadshypotek AB
med mojlighet att bedriva annan verksamhet dn bostadsfinansiering samt ait
kapitalavkastningskraven under en obestimd tid stélls ligre dn vad som i 6v-
rigt galler pd marknaden for institut med motsvarande inriktning.

Att reserveringar gjorda fore ar 1985 med fullt belopp skall ing i kapital-
basen som primért kapital strider mot principen om konkurrensneutralitet.
Gaillande skatteregler har medgivit att Stadshypotek lange dverfort obeskat-
tade vinstmedel till eget kapital, vilket inte varit mojligt for andra kreditinsti-
tut. Stadshypotek har inte heller behovt betala vinstdelningsskatt. En grund-
laggande princip f6r framtiden bor vara att hypoteksbolagen i sin kapitalbas
inte fir medriakna stérre belopp dn vad som hade blivit fallet om de under
gangna &r haft samma regler som 6vriga bostadsinstitut. Nar det giller den
tekniska I6sningen av problemet hinvisar férening till det sarskilda yttrandet
av experterna Engstrom m fl.

Nir det giller mojligheten for Stadshypotek att bedriva andra verksamhe-
ter 4n bostadsfinansiering under ett sirskilt holdingbolag ar det forenignens
uppfattning att detta dr acceptabelt endast under férutsattning att reglerna
om kapitalforsérjning och kapitalbas samt Stadshypoteks allménna verk-
samhetsbetingelser i stort sett dr jamstilida med de férhallanden som gller
for ovriga institut pa samma marknad. Sa lange skillnader foreligger, tex i
fraga om de aldre reserveringarnas karaktar eller om kostnaden for garanti-
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forbindelser (endast 0,33 % enligt kommitténs forslag) foreligger inte till-
riacklig konkurrenslikhet for att Stadshypotek utan vidare skall fa etablera
sig utanfor bostadssektorn.

Savitt giller 6vergangen till ett "marknadsmassigt™ kapitalavkastningskrav
for Stadshypoteks del, anser fdreningen att kravet bor gilla senast tre r ef-
ter det att lagstiftningen trider i kraft, i viss man analogt med vad som giller
for de kreditinstitut som fatt dndrade kapitalkravsregler fr o m den 1 februari
1990. Overgéangstiden gar har ut den 31 december 1992,

Landsorganisationen i Sverige (LO)

Utredningens f6rslag rymmer tva huvudlinjer.

Den ena ér att férdyra kapitalkostnaden for hypoteksinstituten, dels ge-
nom hojning av kapitaltackningskraven och dels att vid bolagsbildning inféra
externt kapitalavkastningskrav.

Den andra huvudlinjen &r att bl a ur skattesynpunkt jamstilla hypoteksin-
stituten med andra kreditinstitutioner.

LO instammer i den senare huvudlinjen men avstyrker bestamt den forst-
niamnda.

Hypoteksinstituten bedriver sin nuvarande verksamhet utan externt krav
pa avkastning. Det inncbir att de har samma karaktar som tex sparbanker
och konsumentkooperation. LO anser det vara av stort virde att denna typ
av verksamhetsform bevaras och utvecklas.

Ur konkurrens- och konsumentsynpunkt dr podngen med dessa verksam-
hetsformer att de har méjligheter att arbeta med ligre kapitalkostnader 4n
tex aktiebolag dir ett externt avkastningskrav ar en férutséttning for sjalva
verksamhetsformen. I vissa fall verkar dock den kooperativa verksamhetfor-
men medfora andra nackdelar, som tex hégre driftskostnader.

LOs bedomning ar dock att hypotekskassorna hittills kunnat utnyttja sina
laga kapitalkostnader till konsumenternas bésta och att de darigenom varit
prispressande pa marknaden.

Prispressen far givetvis inte dstadkommas genom att hypoteksinstituten
har t ex skattemissiga konkurrensférdelar i forhallande till andra kreditinsti-
tutioner. Det finns sdledes all anledning att i beskattningshinseende infora
samma regler for hypoteksinstituten som gller for aktiebolag. Konkurrens-
neutralitet bor ocksa rada nar det galler upplaningskostnaderna.

Det finns daremot inget egenvirde i att genom att inféra externa avkast-
ningskrav héja institutens kostnader. Vidare ar en hdjning av kapitaltick-
ningskraven onédig och till forfang for en effektiv priskonkurrens. Inféran-
det av sAdana krav innebir givetvis att konsumenternas kostnader for kredi-
terna blir hogre. Det ir en utveckling som LO allmént sett ogillar.

I den utstrickning de visar sig vara effektiva ligger det diremot ett egen-
varde i att det finns olika typer av kreditinstitutioner som konkurrerar pa
marknaden. P4 en avreglerad kreditmarknad ar det viktigt att inte dar av
kvarstdende onodiga regler hindrar prispressande konkurrens.

Vissa verksamhetstormer, som kooperationen, sparbanker, osv, bedrivs
emellertid utan vinstkrav. Det ar mycket viktigt att detta inte borjar betrak-
tas som nagon form av otillborlig konkurrens. I den utstrackning denna typ
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av institutioner, under konkurrensneutrala former i dvrigt, vinner framgang
pd marknaden ar det bara ett uttryck for att de arbetar med lagre kostnader,
tex kapitalkostnader.

O har visserligen tidigare. bla i yttrandet 6ver Reformering och interna-
tionell anpassning av kapitaltickningskravet i svenska kreditinstitut (Fi Ds
1988:70). i princip accepterat att kapitaltackningskraven bor faststillas i en
niva som motsvarar internationell standard. Samtidigt uttrycktes dock vissa
farhdgor om huruvida kapitaltickningskravens niva enligt Cooke-reglerna
ar den ritta.

LO kan inte se ndgot egentligt skl att via lagstiftning tvinga hypoteksinsti-
tuten att uppfylla Cooke-kommitténs kapitaltickningskrav. Vilka krav pa
kapitaltickning instituten ska ha dr de sjilva bist skickade att avgéra. Den
friga som LO numera stiller sig 4r om det 6verhuvudtaget finns négot skal
for staten att reglera kapitaltdckningen pa den svenska kreditmarknaden.
Under alla férhallanden anser LO att det vore olyckligt om hypoteksinstitu-
tens kapitaltackningskrav hojdes fran 2 till 4 resp 8 procent.

Syftet med kapitaltickning ir att skydda allménhetens inléning till kredit-
institut med oktroj. LO anser att ett sddant skydd kan astadkommas pé an-
nat sitt, forslagsvis genom att bankinspektionen alaggs att offentligt varna
allmidnheten om banker eller andra bolag tenderar att misskota sin kreditgiv-
ning. Den risk det innebar att bli féremal {6r en sadan offentlig varning ir
med storsta sannolikhet ytterst sjalvsanerande.

Sammanfattningsvis anser LO att hypoteksinstituten inte skail ombildas
till aktiebolag. Den konkurrensneutralitet som ar nodvindig for en effektiv,
konkurrerande och avreglerad kreditmarknad maste &stadkommas p4 annat
siitt 4n att i en valfungerande verksamhet utan vinstkrav genom bolagsbild-
ning inféra externa avkastningskrav. Hypoteksinstitutens kapitaltackningk-
rav bor inte hojas. Inte minst mot bakgrund av att de historiska kreditforlus-
terna for t ex Stadhypotek legat pa 0,005 procent verkar redan 2 procent vara
en ¢verdriven sikerhetsnivd. Allménhetens inldning kan dessutom skyddas
pa annat siitt, tex genom bankinspektionen.

Tjinsteméannens Centralorganisation

TCO tillstyrker forslagen om att ombilda de nuvarande tre hypoteksinstitu-
ten, Stadshypotek, Landshypotek och Skeppshypotek till aktiebolag. TCO
kan ocksa tillstyrka de foreslagna sitten att utse styrelserna i de nya bolagen.
TCO vill understryka vikten av att de fackliga organisationerna garanteras
representation inte bara i de kommande bolagens styrelser utan ocksa i sty-
relsen for ett eventuellt gemensamt holdingbolag med rattigheter att arbeta
koncernfackligt. '

Det ir vasentligt att de ombildade instituten far en sé likartad konkurrens-
situation som mojligt med 6vriga institut pA samma marknad. De nya institu-
ten bor enligt TCOs mening dock ges en centraliserad upplaningsfunktion
och en utldningsfunktion som ir decentraliserad £or att maximera kunskapen
om marknaden.

Betriffande avkastningskravet i det nya Stadshypotek AB sé finns det
ingen sjalvklar anledning att sdtta detta lagt i ett inledningsskede efterso-
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minstitutet sedan lange har en upparbetad kundkrets och en etablerad still-
ning pa marknaden. TCO &r av den uppfattningen att externa dgare vid sidan
av den foreslagna stiftelsen kommer att medfora att avkastningskravet hélls
uppe.

TCO forutsitter att omvandlingen av instituten till nya arbetsformer i det
praktiska arbetet kommer att ske i nira kontakt med de lokala fackliga orga-
nisationerna.

Statens bostadsfinansieringsaktiebolag, SBAB

Yttrandet begrinsas till frigor som giller konkurrensneutraliteten pa bo-
stadskreditmarknaden och den 4garroll som Stiftelsen Stadshypotekskassan
skall utéva.

Konkurrensneutralitet pa bostadskreditmarknaden

I yttrandet 6ver kreditmarknadskomitténs slutbetiankande och férslag fréan
kapitaltackningsgruppen for ett ar sedan tog SBAB upp vissa fragor om kon-
kurrensneutraliteten pa bostadskreditmarknaden. )

SBAB anférde bla att "Det ér framst vid tillimpning av de nya foreslagna
kapitaltickningsreglerna som hypoteksinstitutionernas historiska, skatte-
massigt sett mycket fordelaktiga fondavsittningar rubbar férutsattningarna
for konkurrensneutralitet pa bostadskreditmarknaden i Sverige™..."SBAB
utgdr fran att den sérskilda utredare for 6versyn av lagstiftningen om hypo-
teksinstitut som regeringen tillkallat, &gnar dessa frgor och deras samband
med kapitaltickningsreglerna stor uppmarksamhet”.

Utredaren anser att Stadshypoteks fondavsattningar tom ar 1984 bor
kunna bibehalla sin stillning av beskattade medel trots att de i praktiken har
byggts upp med obeskattade medel. Det viktiga ar enligt utredarens mening
att de olika instituten behandlas lika i framtiden.

Alla bankrepresentanter i utredningen har invindningar mot att de obe-
skattade fondavsittningar som gjorts tom 1984 skall fa beaktas fullt ut vid
berikning av kapitalbasen enligt de nya kapitaltackningsreglerna. I ett ge-
mensamt sirskilt yttrande foreslar bankrepresentanterna att de “Gvervir-
den” som finns i Stadshypotek till f6ljd av de tidigare férménliga skattereg-
lerna inte skall fa inrdknas i kapitalbasen.

SBAB stiller sig bakom detta forslag.

Stiftelsen Stadshypotekskassans dgarroll

Av stor betydelse for konkurrensneutraliteten ar ocksa att det stills mark-
nadsmissiga krav pa 10nsamhet och avkastning pa kapitalet i Stadshypotek
AB.

Ocksé utredaren framhdller detta. Utredaren anser emellertid att “det
knappast kan komma ifrdga att Stiftelsen Stadshypotekskassan inledningsvis
staller sa hoga utdelningskrav att utvecklingen for Stadshypotek AB forsva-
ras. Tvirtom torde det vara rimligt att anta att utdelningskraven under de
inledande dren kommer att stillas ganska forsiktigt”.

Utredaren anser vidare att dgaransvaret for Stadshypotek “inom over-
skadlig framtid™ bor forbli hos Stiftelsen, dven om denna inte bor vara bun-
den att delta i nyemissioner i Stadshypotek AB.
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SBAB anser det vara narmast sjalvklart att den foreslagna Stiftelsen skall
ha marknadsmissig avkastning. Ett lampligt sitt att tillgodose detta ar att
Stiftelsen inte ska vara tvungen att behélla aktiemajoriteten i Stadshypotek
AB. Stiftelsen bor saledes kunna avyttra sina aktier om den finner alterna-
tiva placeringsméjligheter mer l6nsamma.

Foreningen Auktoriserade Revisorer FAR

FAR avstar fran att ta stallning till betankandet i vad det avser kreditpoli-
tiska forslag och inskranker sig tilt f6ljande synpunkter.

I betankandet foreslas inte att Stiftelsen Stadshypotekskassan skall vara
underkastad revision pa annat satt n att "styrelsen svarar for att intern revi-
sion sker” (sid 234). Med tanke p4 stiftelsens stora formogenhet, knapphén-
diga placeringsreglemente och stallning som stor bidragsgivare till forsk-
ningen finner FAR att minst en auktoriserad revisor bér férordnas som ex-
ternrevisor.

FAR ifragasatter ocksa om det ar rimligt att tinka sig att stifelsens bokslut
skall kunna dverlamnas till regeringen sé tidigt som 15 februari.

Boverket

Boverket begrinsar sitt yttrande till de delar av forslaget som péverkar férut-
sattningarna for bostadsfinansieringen, dvs. forslagen rorande Stadshypo-
tekskassan.

Fran bostadsforsorjningssynpunkt dr det vasentligt att den del av kapital-
marknaden, som berdr bostadsfinansieringen, fungerar effektivt och till
lagsta mojliga kostnad for lantagarna. Stadshypotekskassan har under lang
tid spelat en avg6rande roll inom svensk bostadsfinansiering. Det 4r enligt
Boverkets mening angelaget att Stadshypotek i framtiden ges forutsatt-
ningar att finnas kvar i en sa slagkraftig form som mdjligt, sa att konkurren-
sen och mangfalden pé kreditmarknaden framjas. Nagot som langsiktigt bi-
drar till att hélla rantorna nere.

Enligt Boverkets mening kan detta syfte frimjas av att Stadshypotek for-
blir en sjilvstiandig och fran staten oberoende part p kreditmarknaden som
konkurrerar pad denna marknad pa lika villkor med Ovriga kreditinstitut.
Hirigenom uppstar ocksa en tydlig skillnad mot SBAB, som &r helagt av
staten. Boverket anser att det skulle vara oldmpligt om omorganisationen av
Stadshypotek skulle fa en sddan konstruktion att det for nagon av parterna
Stadshypotek eller SBAB skulle kunna innebira att deras sérart fériandra-
des.

Med denna utgingspunkt tillstyrker Boverket utredarens uppfattning att
hypoteksinstituten bér omvandlas till aktiebolag och finner konstruktionen
med en stiftelse som far dgarskapet till aktickapitalet i det nybildade aktiebo-
laget Stadshypotck som den mest tilltalande. Boverket vill dock ifragasitta
huruvida den foreslagna konstruktionen for stiftelsen och rollen for denna
langsiktigt dr den biista.

Ett alternativ, som enligt Boverkets mening kunde Gvervigas, ar att be-
gransa den tid under vilken stiftelsen maste dga aktiekapitalet till en 6ver-
gangsperiod pa exempelvis tio ar. Efter denna tid skulle stiftelsen fa rate att
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avyttra aktierna, om det da finns ekonomiska eller marknadsmissiga skal
till detta. Darmed skapas forutsittningar for att kunna tillgodose eventuellt
uppkommande behov av framtida omstrukturering av institutionerna p4 kre-
ditmarknaden. En ovillkorlig bindning av aktierna till stiftelsen for all fram-
tid skulle forsvara en sddan forandring.

Utredningsmannen har vidare foreslagit att stiftelsen skall ha till syfte att
stodja vetenskaplig forskning, och att det ska finnas ett krav pé &rlig utdel-
ning till detta indamal. Enligt Boverkets mening kan det, om den av verket
foreslagna 6vergangsperioden infors, Gvervigas att under denna period inte
stélla krav pa utdelning.

Boverket anser slutligen att avkastningen fran stiftelsen, fran den tidpunkt
denna kan utdelas till vetenskapligt dndamal, i férsta hand bér ga till bygg-
nads- och bostadsforskning. Det dr ju medel fran denna sektor som ur-
sprungligen genererat den kapitalbildning som genom forslaget dverfors till
stiftelsen.

HSB:s Riksforbund

Allminna synpunkter

En forandring av hypoteksinstituten dr nédvéndig p g a de vasentligt andrade
forutsittningar som nu efter avregleringarna och en utveckling i marknads-
missig riktning foreligger pa den svenska kreditmarknaden.

HSB delar utredningens uppfattning att en sérreglering och ett statligt do-
minerande inflytande 6ver hypoteksinstituten inte 14ngre kan motiveras da
staten inte lingre garanterar institutens uppléning eller bér av konkurrens-
skal stalla garantier och/eller statligt kapital till forfogande.

Vidare delar HSB utredningens uppfattning om att hypoteksinstituten bor
ges mojligheter att forstarka sina kapitalbaser for att klara den nya lagstift-
ningens krav om hogre kapitaltickning.

HSB anser, i likhet med utredningen. att den storsta aktoren pa den
svenska bostadskreditmarknaden, Stadshypotek, bor finnas kvar som cn
stark och sjalvstandig aktor och som en garant for prispressande konkurrens.
Stadshypotek bor ges méjligheter att effektivisera sin organisation och kon-
kurrera pé lika villkor nationellt och internationellt. Det ir for HSB-rorelsen
som stor lantagare viktigt med en sjalvstindig och frin bankerna oberoende
aktor for att &stadkomma effektiv konkurrens, inte minst mot bakgrund av
den nu fortgdende koncentrationen.

Utredningens éverviganden och forslag vad giller Stadshypotekskassan
och stadshypoteksforeningarna

HSB instimmer i utredningens forslag:

— att Stadshypotek bor omvandlas till akticbolag och dirmed inordnas i en
lagstiftning som reglerar 6vriga likartade kreditinstitut,

- att ombildningen bdr ga till sd att kassan och foreningarna fusioneras.
Kassan overtar foreningarnas tillgdngar och skulder och f6éreningarna
uppldses utan likvidation. Darefter overlates kassans rorelse med undan-
tag for obligationsskulden till ett for andamélet bildat aktiebolag mot att
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Kassan erhaller aktierna i bolaget. Kassan ges stillning av en stiftelse vars
uppgift dr att bibehalla akticinnehavet for att siikra stadshypoteks sjalv-
stindighet,

- attden statliga garantin/grundfonden kvarligger hos stiftelsen och avtrap-
pas i takt med att utelépande obligationslan forfaller. Nya 1an utges av
aktiebolaget,

— att Stadshypotek AB bor kunna nyemittera aktier till andra intressenter
an stiftelsen, bla i syfte att kunna leva upp till stillda kapitalticknings-
krav.

HSB ar kritisk till och avvisar utredningens forslag:

- att avkastningen pa stiftelsens aktier i Stadshypotek AB inte bor anvin-
das for aterinvesteringar i stadshypotek utan istallet anvindas for att
framja och understédja till Sverige anknuten forskning.

- att stiftelsens styrelse bor sittas samman pa ett sitt som speglar dess
dubbla roll att dels langsiktigt forvalta sitt kapital och férankra dgandet i
Stadshypotek AB, dels fordela forskningsbidrag.

Motiv tll HSB:s instdllning

Kravet om marknadsmissiga avkastningskrav uppfylles av Stadshypotek
AB:s behov av att nyemittera aktier. Utan marknadsmissig avkastning upp-
star betydande problem att fa avsattning for dessa aktier. Det finns inga hi-
storiska eller sakliga skl till att forskningen skall fa del av dessa medel. Ut-
redningen hivdar att vare sig staten, medlemmarna eller stadshypoteksfore-
ningarna kan resa ansprak p& kapitalet. Att dirifran dra konklusionen att
forskningen skall fi del av kapitalavkastningen och inflytande 6ver aktieka-
pitalet i Stadshypotek AB synes inte rimlig. Det kan héavdas att |antagarna
till icke ringa grad bidragit till uppbyggnaden av det egna kapitalet i stadshy-
poteksrorelsen. Det ar darfor rimligt att ldntagarna ges inflytande 6ver av-
kastningens anvandning. Om stiftelsen finner att medlen bor aterinvesteras
istadshypotek for att ge mojlighet till 6kad lanevolym fér bostadsforsorjning
och 6ka rantekonkurrensen torde det vara ur savil lantagarnas eget intresse
som for en god bostadsfoérsorjning.

Utredningens forslag till styrelse for stiftelsen bor avvisas utom i den del
som berér mojligheterna att tillskapa lokala ideella féreningar av 1antagare
som ges viss representation i stiftelsens styrelse.

D4 sévil staten som lantagarna kan anses ha bidragit till att bygga upp
Stadshypoteks egna kapital, bor saval staten som lokala lantagarsammans-
lutningar och de centrala organisationer som organiserar huvudparten av
stadshypotekslantagarna ges representation i stiftelsens styrelse.

Pa detta sitt skapas garantier for att stadshypotek behaller sin stallning
som ett starkt oberoende institut pa bostadskreditmarknaden.

Utredningen menar att nadgon form av decentraliserad utlaningsverksam-
het bor finnas kvar aven efter ombildningen. Utredningen pekar pa tvd alter-
nativ; regionala dotterbolag och regionala kontor under Stadshypotek AB.
Utredningen tar ej stéllning till alternativen utan anser att detta ar en fraga
for Stadshypotek AB.

HSB delar denna uppfattning. Som en av Stadshypoteks storre lantagare
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ar det visentliga for oss en effektiv och marknadsmiissig kreditférmedlare
utan inbyggda trogheter.

Allméiinna Pensionsfonden

Ombildningarna av hypoteksinstitutionerna forutsitter att dessa kan behalla
och utveckla sina ursprungliga huvudinriktningar. For fondstyrelserna fram-
star det som sarskilt angeldget att Stadshypotekskassan kan fortsatta att
spela sin centrala roll frin konkurrenssynpunkt pa bostadskreditmarknaden.

Det ar for styrelserna angeliget att prova det nya liget for Stadshypoteks-
kassans forpliktelser, eftersom detta beror AP-fondens verksamhet. Av
fondstyrelscrnas tillgingar ultimo 1989 utgjorde kassans obligationer inte
mindre 4dn 20 procent. Av kassans obligationsskuld lag inte mindre &n 34 pro-
cent i AP-fonderna. AP-fonderna berérs alltsé i hogsta grad av de forind-
ringar i kassans kontraktsférhéllanden som foreslas.

Utredningen har utgatt ifrén att de statliga garantierna for kassans utelo-
pande obligationer avvecklas endast i takt med att obligationslanen forfaller
till inlésen. Detta framstir for styrelserna som ett sjilvskrivet och absolut
oundgingligt villkor for den férestdende ombildningen. AP-fondens kép av
kassaobligationer har haft den statliga garantin som given forutsittning. Ge-
nom garantin har kassaobligationerna ur sikerhetssynpunkt ansetts som
jamstillda med statsobligationer. Kommittén har i sin skrivning valt det
olyckliga uttrycket att ingdngna och garanterade forbindelser, "bor utgd pa
oforindrade grunder” (sid 15). Detta villkor dr emellertid inte forhandlings-
bart. Ordet "bor™ skall darfor utbytas mot “madste” eller “kommer att”.

Skrivningen i betankandet forutsatter att langivarnas rattigheter inte skall
komma att paverkas av dvergingen till ny kassaorganisation. Overgingen
innebdr utbyte av en géldenir mot en annan och utbytet 4ger rum utan bor-
gendrernas samtycke. Kommitténs forslag innebir att regering och riksdag
provar ombildningen av Stadshypotek och att dirvid dven borgenérernas in-
tressen kommer att bevakas. "Regeringen bor saledes prova att det formella
bytet av gildendr inte forsimrar borgenirernas stillning. Avgdrande vid en
sddan provning blir sjalvfallet vilken siikerhet som efter ombildningen finns
for borgendrernas fordran™. (sid 135)

Styrelsen anser sig visserligen kunna fOrutsitta att sikerhcten kommer att
vara densamma cfter ombildningen som fore och att bytet av lanefordringar
pé foreningarna och kassans egna fonder mot aktier i och reversfordringar
pa Stadshypotek AB inte kommer att férsimra borgendirernas stillning.

Styrelsen finner det inte desto mindre oacceptabelt att denna provning
forutsittes kunna ske utan borgenarernas medverkan och godkdnnande. Ut-
redningsmannen ar inte helt frimmande fér denna synpunkt. nir han fore-
slar att omvandlingen av Stadshypotek bor kungoras for att ge borgenérer-
nas tillfille att limna synpunkter pa ombildningen (sid 137). Han stannar
dock pa halva vigen genom att inte krilva nagot samtycke fran borgenirer-
nas sida utan néjer sig med hédnvisning till regeringens provning.

Sveriges Allmannyttiga Bostadsforetag, SABO

SABO declar i stort utredningens beddmningar betriiffande stadshypoteks
framtida rattsliga associationsformer och verksamhet. En ombildning av
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stadshypotek bor genomforas enligt den modell som utredningen foreslar.
Lanerdrelsen bor bedrivas i uktiebolagsform (Stadshypotek AB) och dgan-
det av akticrna i Stadshypotck AB bor laggas i en stiftelse (Stiftelsen Stads-
hypotck).

SABO finner inte att utredningen redovisat tillriickliga och évertygande
motiv till grund for de forslag som ges betriffande den dgande stiftelsens dn-
damiil och diirmed avkastningen pé stiftelsens kapital samt for hur agarinfly-
tandct bor fordelas (styrelserepresentaion).

SABO avvisar utredningens forslag betriffande stiftelsens dindamal vad
avser att dven ekonomiskt stodja vetenskaplig forskning,

SABOQ anser, i motsats till utredningen, att stiftclsen i férsta hand bor dgna
sig it aktiv ckonomisk dgarforvaltning. Avkastning pé stiftelsens kapital bér
anviindas i forsta hand for aterinvesteringar i Stadshypotek AB och inte till
att fraimja allmiin vetenskaplig forskning. [ den man utrymme direfter finns
bor dock stiftelsen vara oforhindrad att stodja forskning och utveckling inom
hypoteksorganisationens och dess lantagares verksamhetsomride.

SABO anser att dgarinflytandet bor fordelas genom att stiftelsens styrelse
ges en stark ldntagarrepresentation genom representativa lintagarkollektiv.

SABO instimmer i utredningens forslag betriffande hantering av nuva-
rande grundfond och statliga garanticr. SABO instaimmer i utredningens for-
slag att Stadshypotek AB bor kunna nyemittera aktier till andra intressenter
an stiftelsen. Nyemission bor dock i forsta hand riktas till stiftelsen och till
lintagarna. Stiftelsen skall 1angsiktigt behalla digaransvaret och svara fér en
rostmajoritet.

SABO anser, liksom utredningen, att fragan om hur stadshypoteks regio-
nala utliningsrorelse skall organiseras efter ombildningen ér en intern fraga
for Stadshypotck AB. som i sista hand méste avgdras av aktiedgarna. All
upplaning bor, som nu, ske centralt.

SABO f{orutsiitter, liksom utredningen, att ombildningen sker utan be-
skattning.

Allmdénna synpunkter

Stadshypotek har under lang tid verkat pa bostadskreditmarknaden och vita-
liserat denna med nya instrument. Stadshypotek har verkat som en garant
for prispressande konkurrens. Mycket av framgéngen har sin grund i den
styrka som lantagarinflytandet har inneburit genom ¢n traditionellt god re-
gional forankring hos lantagarna.

Staten har tillsammans med lantagarna svarat for uppbyggnaden av Stads-
hypotek. Historiskt sett Kan det hitvdas att Stadshypotek av samhillsintresse
givits och spelat en sirskild roll for att sikerstalla 1angsiktiga krediter for
att tillgodose behovet av bostiider i en snabb urbaniseringsprocess. Statens
forpliktelser mot och engagemang i Stadshypotek avtar dock successivt. 1
dag rider radikalt férindrade forutsattningar pa en avreglerad kreditmark-
nad med marknadsmissig inriktning och med neutral och effektiv konkur-
rens som utgangspunkt. En statlig styrning och ett dominerande statligt in-
flytande kan inte lingre motiveras.

Stadshypotek maste, f6r att frimja forutsittningarna for en effektiv pri-
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spressande konkurrens inom bostadsfinansieringen, utvecklas som en stark
och sjilvstindig aktor. Stadshypotek méste ges mojligheter till en modern
och cffektiv organisation, som kan verka och utvecklas efter sin egna forut-
sittningar och som kan konkurrera pa lika villkor. Det ér for SABO-foreta-
gen som stora lantagare sirskilt viktigt med en sjalvstindig aktor, inte minst
mot bakgrund av den nu pigiende bankkoncentrationen.

Motiv

SABO ir kritisk till och avvisar utredningens forslag pi i huvudsak tva punk-
ter, dgarfragan och lantagarinflytandet. Vi menar bestamt, att Stadshypo-
tcks ackumulerande kapital skall bevaras. Utredningen hdvdar, att vare sig
staten, medlemmarna att stadshypoteksféreningarna kan resa ansprak pa
del i Stadshypoteks fdrmdgenhet. I den foreslagna dgarkonstruktionen, med
cn dgande stiftelse, vilket vi tiflstyrker. blir varken nuvarande féreningsmed-
lemmar eller staten aktiedgare som foljd av sjilva ombildningen. Darefter
féljande nyemissioner kan naturligtvis fora in nya direktagare vid sidan av
stiftelsen.

For att frimja lintagarnas intressen och effektiviteten pa kreditmarkna-
den, samt for trovirdighcten hos genom nyemission tillkommande aktie-
agare, maste stiftelsen sjalvklart ges ett dndamél och en konstruktion som
innebir att den har ett intresse av en marknadsméissig avkastning pa sitt kapi-
tal. Enligt utredningens mening tillgodoses detta dndamél bist om avkast-
ningen gér till att ekonomiskt frimja och understédja vetenskaplig forsk-
ning.

SABO delar inte denna uppfattning. Avkastningen far inte ges bort till
vetenskaplig forskning med allmén inriktning fjarran frin Stadshypoteks
verksamhetsomrade. Troviirdigheten for langsiktig 16nsamhet skulle enligt
vér mening knappast 6ka for att representanter for vetenskapliga och kultu-
rella institutioner kontrollerar och utovar igarinflytande over kapitalet.
Kravet p4 marknadsmaissig avkastning reses helt naturligt av behovet av att
kunna avsitta nyemitterade aktier. Utan marknadsmassig avkastning upp-
star betydande problem att 4 avsittning av dessa aktier. Konkurrenskraften
och effektiviteten boér vidare starkas om stiftelsen istéillet for att ge bort av-
kastningen aktivt dterinvesterar denna i Stadshypotek for att 6ka lnevolym
och rintckonkurrens. Detta torde ligga sévil i lantagarnas som statens in-
tresse for en god bostadsforsorjning.

SABOs uppfattning ir ocksd att Stadshypotek skall ha kvar en stark regio-
nal ldntagarférankring. D4 ldntagarna kan anses ha bidragit till att bygga upp
Stadshypotek, bor lokala lantagarsammanslutningar och de centrala organi-
sationer som organiserar huvudparten av stadshypotekslantagarna ges ett
betydande inflytande. Inflytandet i Stadshypotck bor bevaras i visentligen
samma balans som idag. SABO avvisar dirfor utredningens forslag till sty-
relsen for stiftelsen.

Kiinnetecknande for stadshypotek &r och har varit lantagarinflytandet
bade centralt och regionalt. Lantagargrunden ér ett sérdrag och en tillgdng
for en oberoende kapitalmarknadsaktor och bor bevaras som en viktig del
av Stadshypoteks foretagskultur och forutsittningar.
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Det regionala inflytandet kan tillgodoses pa siitt som berors i utredningen,
genom att pd de nuvarande stadshypotekstoreningarnas grund bilda ideella
foreningar. Dessa kan vl utgora valkooperationer for ombudsstimma for
val av styrelserepresentation. Med hiinsyn till den dkade frihet som bolags-
bildningen medfor. kan dock inte dessa ideella regionala 1antagarféreningar
tillsammans fa ctt majoritetsinflytande.

Frigan om hur stadshypoteks regionala utliningsrorelse skall organiseras
efter ombildningen ér en for Stadshypotek AB intern friga, som i sista hand
maste avgoras av akticigarna. All upplaning bor, som nu, ske centralt.

Den decentraliserade utliningsrorelsen ir en stor styrka, som bor bevaras,
varvid olika alternativ kan komma ifriga. Regionala dotterbolag, vars aktic-
kapital tecknas av Stadshypotek AB. som ocksd svarar for réstmajoriteten,
ir ett alternativ. Ett annat alternativ dr att utlaningsrorelsen drivs av regio-
nala bankkontor, som inte dr sjilvstiindiga juridiska personer. Dessa bor da
genom delegering ges en stor och bolagsliknande sjilvstindighet. 1 prakti-
ken kommer styrningen i bada alternativen att utdvas av Stadshypotck ABs
styrelse och bli formellt sett lika omfattande.

Avgorande for val av regional organisationsform maste vara vikten av ett
fortsatt regionalt lantagarinflytande samt krav pa en effektiv och konkur-
renskraftig organisation. Effekten av nya kapitaltickningsregler bor analy-
seras. Ett effektivt utnyttjunde av Kapitalet maste utgora en viktig grund vid
valet av ny regional organisation.

Sammanfattningsvis delar SABO utredarens uppfattning om vikten av en
vill definierad dgare. med krav pi avkastning och konkurrenskraft. SABO-
foretagen, som tillsammans utgor Stadshypoteks storsta lantagare, vill se
Stadshypotek som en effektiv och oberoende kreditformedlare. och som en
garant for god konkurrens.

Lantbrukarnas Riksforbund

LRF fir sammanfattningsvis anféra foljande:

- LRF instimmer i utredningens slutsats att de nya Kapitaltickningsreg-
lerna for hypoteksinstituten innebir stora krav pd organisationens kapi-
talbas.

—  LRF anser att utredningens forslag till bildande av ett aktiebolag for den
samlade linerérelsen kan vara en limplig 10sning péa bla kapitalproble-
men. Utredningen brister emellertid i det avseendet, att alternativa 10s-
ningar, t ex att préva en kooperativ organisationsform. inte blivit tilirack-
ligt analyserade.

— LRF anser att utredningens forslag till ombildning av landshypoteksfore-
ningarna till ekonomiska foreningar, med huvudsaklig uppgift att inncha
och forvalta akticr i ctt gemensamt égt aktiebolag. kan ifragasittas. De
foreslagna foreningarna kommer inte att bedriva verksamhet i lagens me-
ning och kan dirfor sannolikt inte registreras som ekonomiska for-
cningar.

- LRF anser att utredningens forslag. att den i lag bestimda garanti som
staten mot avgift stiller f6r hypoteksinstitutens férbindelser, skall slopas
successivt, kommer att medfora en onddig fordyring av uppldningen och
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diirmed hogre rintekostnader for lantbruket. Hallbara motiv for att slopa
denna garanti har inte presenterats och forslaget avstyrks.

LRF anser att det blivande bolagets namn bor vara Hypoteksbanken AB.
Motivet ir att ge banken forutsittningar att konkurrera med utlindska
bankinstitut.

LRF protesterar mot att man i iinnu en utredning dsidositter den koope-
rativa foretagsformen som ctt alternativ till aktiebolaget.

Riksbyggen

Allménna utgdngspunkter

1.

[\

Den betydelse som stadshypotek har haft och fortfarande. trots en be-
gransandc lagstiftning. har for bostadsfinansicringen 1 landet, kan inte
nog understrykas. De beslut som fattas om ett framtida stadshypotek
maste darfor skapa de forutsattningar som ar noédvindiga for att studshy-
potek kan bestd som ctt starkt. fritt och oberoende institut pa samma
villkor som konkurrenterna.

I stadshypoteks verksamhet finns i dag ett avsevirt lantagarinflytande
saval centralt som regionalt. Det dr vasentligt att detta inflytande garan-
teras dven i fortsiattningen samt att [anevolym och -frekvens aterspeglas
i inflytandet.

Stadshypoteks samlade kapital och avkastning méste kunna disponeras
pa ett siitt som stirker verksamheten. Beslut om framtida stadshypotek
fir ej genom ex oonskade skatteeffekter leda till att kapitalet initialt
minskar. Beslut i framtida stadshypotek far heller ej leda till att avkast-
ning anviinds pa ett sitt som ¢j ar forenligt med verksamhetens inrikt-
ning. Om 6verskott uppstar som ej erfordras for verksamhetens konsoli-
dering bor dessa aterga till lantagarna.

Yurande over utredningens forslag

1.

[

I princip anser vi att verksamhet skall kunna bedrivas i andra associa-
tionsformer an akticbolag utan att kravet pa konkurrensneutralitet asi-
dosittes.

De skiil som hypoteksutredningen redovisat talar emellertid starkt for
en omvandling till akticbolag och en inordning under den lagstiftning
som reglerar Gvriga institut. Vi instimmer dirfor i utredningens forslag
pé den punktcn.

Betriiffande utredningens forslag innebérande fusion av kassan och for-
eningarna foljt av en uppldsning av féreningarna, anser vi detta vara en
alltfor 1angtgdende omdaning savida den inte kan genomf6ras med for-
eningarnas stod. Finns inte denna forutsittning forordar vi i stillet en
losning dar kassan och foreningarna far aktier i det nya stadshvpoteks-
bolaget i forhallande till respektive juridisk persons tillskjutna behallna
formogenhet.

Betriiffande forslaget om styrelsens sammansattning anser vi att lantaga-
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rinflytandet ej tillgodosetts pa ett siitt som aterspeglar stadshypotekets
traditioner. Vi kan darfér inte bitrida detta forslag.

4. Vi kan heller ¢j bitrada forslaget att avkastning skall destineras till att
frimja forskning. Utgangspunkten maste istéillet vara att avkastningen
aterinvesteras i verksamheten.

Avslutningsvis delar vi utredningens uppfattning att Gverlata at framtida
Stadshypotck AB att &stadkomma en effektiv, slagkraftig organisation for
att mdta marknadens krav.

Sveriges Fastighetsigareforbund

I beténkandet gors en Oversyn av hypoteksinstitutens organisation och fram-
tida stéllning i den fria kreditmarknad som vuxit fram under senare ar. Ut-
redningsmannen féreslar att den speciella lagstiftning som giller for de
skilda hypoteksinstituten skall upphiivas och att den ifrdgavarande l&neverk-
samheten skall bedrivas i akticbolagsform med i princip samma regler som
for ovriga finansinstitut. Sveriges Fastighetsagareforbund tillstyrker dessa
forandringar.

En viktig friga giller hypoteksinstitutens réttsliga status och vem som ska
handha forvaltningen av verksamheten. Efter att ha redogjort for de olika
institutens forhistoria drar utredningen den slutsatsen att de juridiska perso-
ner som ingdr i Stadshypotek skall anses som sjdlvigande, nirmast av stiftel-
sekaraktiir, medan lantagarna skall betraktas som deligare till Landshypo-
tek.

I enlighet hiirmed foreslds att lAntagarna skall ha ett dgarinflytande dver
Landshypotek och att de ocksa skall tillerkiinnas den huvudsakliga forvaltar-
rollen ¢ver dessa institut.

Betriftande Stadshypotek foreslds diaremot att aktierna i det fdreslagna
Stadshypotek AB skall dgas av en stiftelse som skall ha till indamal att
fraimja vetenskaplig forskning. Lantagarnas inflytande over Stadshypotek
skall begransas till viss styrelserepresentation i de ideella foreningar som fo-
reslas inga i den nya organisationen. Eventuellt skall lintagarna medges f6-
retriidesriitt att teckna nyemitterade aktier i Stadshypotek AB.

Fastighetsiigareforbundet anser att den analys, som utredningen gjort i
friga om Stadshypoteks rittsliga stallning, r klart bristfallig och dérfér bor
ompravas.

Utredningen har enligt forbundets uppfattning fist alltfor stor vikt vid
dessa uttalanden som gjorts vid 1909 ars lagstiftning om Stadshypotekskas-
san i stillet for att se hur laneverksamheten faktiskt bedrivs. Enligt det ur-
sprungliga kommittéforslaget skulle bestammelserna for Stadshypotekskas-
san i allt viisentligt dverensstimma med de som giller for hypoteksbanken.
En reservant | kommittén pekade dock pa att detta kunde fa vissa negativa

cffekter pd den davarande utlindska lanemarknaden. varfoér man valde en

nagot annorlunda 1ésning for Stadshypotekskassan.

Enligt forbundets uppfattning forelag inte nigon saklig grund for att be-
handla Stadshypotck och dess ldntagare p4 annat sitt dn Landshypoteksins-
titutionen. 1 dndamélsbestimmelserna for stadshypoteksforeningarna be-
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tecknades ocksd lantagarna som deldgare. Stadshypotek bor dirfor anscs ha
samma rittsliga status som Landshypotck och till féljd hdrav Stadshypoteks
lantagare betraktas som édgare till det kapital som byggts upp med linemedel
inom denna institution.

Oavsett hur det forhaller sig med Stadshypoteks rattsliga status si giller
det att bevara hypotekets sirart vad giller bostadskreditgivningen. Det
torde vara comtvistat att Stadshypotck utovar en viktig prispressande funk-
tion i denna viktiga kreditgivning, vilket kommer bdde fastighetsigare och
hyresgister till godo. Enligt forbundets mening skulle forslaget att lata en
anonym stiftelsc handha férvaltningen inverka negativt pa Stadshypoteks
framtida mojligheter att spela en aktiv roll. Férbundet anser dirfér att lanta-
garna under alla omstandigheter bor tillerkdnnas ett betydligt mer ldngt-
ghende inflytande dver Stadshypoteks verksamhet an vad utredningen fore-
slagit.
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STADSHYPOTEKS OMORGANISATION

(Forslag av lagmannen Anders Nordstrom pd sirskilt uppdrag av rege-
ringen)

KONTAKTER

Under mitt uppdrag har jag haft tvd sammantriden. Ett har hallits tillsam-
mans med Erik Aqvist (ordf i Stadshypotekskassan) och Lars Wohlin (VD i
Stadshypotckskassan) i Jonkoping. Det andra har hallits i Stockholm med
foljande personer: Per Lindblad (ordf i Stadshypotek Skane), Ragnar Forss
(ordf Stadshypotek NorraSmaland-Gotland). Bo Nilsson (ordf Stadshypo-
tek Jamtland), Eskil Ferm (ordf Stadshypotek Blekinge), Sune Johansson
(ordf Stadshypotek Virmland) och Lars Collin (VD Stadshypotek Stock-
holm).

Utover dessa sammantraden har jag haft ett flertal telefonsamtal med f6-
retradare for Stadshypotek, dirutdver har fackliga representanter uppvaktat
med skrivelse.

ALLMANT

Av Stadshypotekskassans och flertalet av Stadshypoteksforeningarnas re-
missyttrande &ver betinkandet Hypoteksinstituten i framtiden (SOU
1989:103) framgdr att kassan och téreningarna har en gemensam grundsyn
om hur en stark och slagkraftig framtida organisation skall skapas. Emmel-
lertid framgdr ocksa att kassans och féreningarnas syn skiljer sig at i nigra
visentliga avseenden. Diskussioner med foretridare for kassan och for-
eningarna har haft sin utgangspunkt i dessa vttranden (kassans modell A och
féreningarnas modell B).

Kassan och foreningarna avvisar den av utredningsmannen Petri fore-
slagna modellen f6r ombildning. Enighet rader dock om att dverga till aktie-
bolagsformen som en etablerad dgarform. Enighet rader ocksd om att bla
foljande forutsattningar skall var uppfyllda for en dvergéng till ny dgar- och
organisationsform.

— Stadshypotek skall alltjimt vara ett ifrin bankerna fristaende institut

— Konkurrensneutralitet. Stadshypotek skall drivas under samma legala
forutsittningar som andra kreditaktiebolag

—~ Goda méjligheter skall finnas att klara saval en nationell som internatio-
nell kokurrens

— Majlighet skall ges att klara kapitaltickning och extern kapitalanskaff-
ning

— Samtidigt som den nya formen skall vara internationellt gangbar skall
man i denna kunna viirna den lokala forankringen och lantagarinflytan-
det.

Stadshypoteksorganisationen skulle kunna se ut pa f6ljande sitt efter om-
bildningen till aktiebolag.
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AGARE

STADSHYPOTEK HOLDING AB

STADSHYPOTEK AB
MED
SYSTERBOLAG

Oenigheterna mellan kassan och féreningarna bestar i
1. Vem skall vara dgare till holdingbolaget?
2. Hur skall Stadshypotek AB:s verksamhet organiseras?

Hur Stadshypotek AB:s verksamhet skall organiseras i en framtid blir emel-
lertid en fraga for styrelsen i holdingbolaget att bestuta om.

KASSANS LINJE
MODELL A

Alla foreningar fusioneras in i Kassan. Alla fonder samlas i Kassan.
Foreningarna upphdr.
. Utlaningen flyttas frAn Kassan till Stadshypotek AB (SHAB).
Obligationsskulden ligger kvar i Kassan.
Alla fonder som samlats i Kassan motsvarar aktiekapitalet i Stadshypotek
AB. Kassan ir initialt 100 %-ig dgare.
6. I samband med 6vergangen beslutas om nyemission for att fa externa
dgare.
7. ldeella foreningar (regionala lantagarforeningar) bildas med uppgift att
utse ombud till ombudsstimman.
8. Styrelser
a) Kassan/stiftelsen: 7-9 ledamdéter
6-7 utses av
ombudssstaimman
Ordf + ev 1 ledamot
utses av staten
b) Stadshypotek Holding AB (SHHAB): liten och affirsinriktad
¢) SHAB: liten och affirsinriktad

NI S

DISKUSSIONSLOSNINGAR

Kassan vidhdller i stort sitt forslag enligt modell A. Kassan kan cmmellertid
tanka sig ett visst statligt 4gande. For att klara kapitaltickningskravet vid
utgdngen av ir 1992 och for att behdlla Stadshypoteks rating kréavs en relativt
stor nyemission i samband med ombildningen. Nyemissionen bor rikta sig
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till Stadshypoteks lantagare. For att fa in detta kapital méste nycmissionen
ske pa formanliga villkor.
Agarbilden skulle ddrmed kunna fa tex féljande utseende

Lantagarna 40 % Kassan 30 % Staten 30 %

SHHAB

Agarna skall stilla ett marknadsmissigt avkastningskrav pa SHHAB. Av-
kastningen pa kassans aktickapital fonderas i kassan att anvindas vid andra
nyemissioner. Kassans aktiekapital lases in. Efter 5-10 ar avvecklas kassan,
d4 den nuvarande obligationsstocken inte langre finns kvar p ga inldsen eller
olika skuldskotselatgarder.

KASSANS SAMMANFATTNING OCH SLUTLIGA
STALLNINGSTAGANDE

Det ar viktigt att Stadshypotek kan gora en stor nyemission nir statens ga-
rantifond for nyemitterade obligationer forsvinner. Lantagarna i Stadshypo-
tek bor fa foretriade att teckna knappt 50 % av aktierna pa forménliga villkor.
Stiftelsen "Kassan™ skall finnas kvar under tex en femarsperiod och under
denna tid dga aterstoden av aktiekapitalet. Kassan skyddar ddrmed Stadshy-
potek mot uppkop under omvandligs- och uppbyggnadsprocessen. Efter
denna 6vergéngsperiod ar Stadshypotek viletablerat pa borsen och har an-
passat organistionen till vad som krivs for ett bdrsnoterat aktiebolag.

Staten skall efter 5 ar kunna besluta om likvidering av Kassan och dé bel-
suta om att kapitalet skall tillfalla staten eller ndgon annat dndamal.

FORENINGARNAS LINJE

MODELL B
Skillnader i forhallande till modell A:

1. Négon fusion mellan Kassan och foreningarna skall inte dgar rum.

2. Varje forening tillskjuter liksom Kassan sina tillgangar till SHAB i utbyte
mot aktier i bolaget.

3. Eftersom foreningarna forfogar over ca 5/9 av fondkapitalet kommer
foreningana att dga ca 55 % av SHHAB och Kassan 45 %.

4. Foreningana blir kvar som forvaltare av aktiekapitalet liksom Kassan,
som ocksd behdller ombudsstimma pa samma sdtt som idag.

DISKUSSIONSLOSNINGAR

Aven om staten enligt féreningarna inte har nagon dganderitt till Stadshypo-
tek har staten "hallit Stashypotek under armarna”. En samf6rstandslosning
bor dértdr vara att staten kan gé in som deléagare till SHHAB.

Foreningana delar dven tanken pé en riktad nyemission till lantagarna.
Denna emisison, som bor ske pd "mjuka” villkor, bor dock inte vara sa stor
som Kagsan foérordar.
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Foreningarna har da tinkt sig cn dgarbild ungefarligen enligt féljande:
Lantagarna 15 % Kassan 55 % Staten 30 %

SHHAB

Foéreningarna har understrukit vikten av den lokala forankringen och ett be-
stiende langtagarinflytande. Hérigenom skapas kédnselsprét ut pa lokal niva.
Lokalt kommer man att kiinna cntusiasm och ansvar for verksamheten vilket
inte minst i kristider dr mycket viisentligt.

FORSLAG TILL LOSNING

Som Hypoteksutredningen slagit fast bor den storsta aktdren pa en svenska
bostadskreditmarknaden, Stadshypotek, finnas kvar som en stark och sjalv-
standig aktor och som en garant for prispressande konkurrens. Stadshypo-
teks verksamhet bor drivas i aktiebolagets form samt utan sirregler eller un-
der andra forutsittningar dn andra liknande institut p4 marknaden. Ett
marknadsmissigt avkastningskrav bor stillas pa aktierna. Sjilvstindigheten
och diarmed en oberoende stéllning i forhéllande till bankerna dr sarskilt vik-
tig for att dstadkomma en effektiv konkurrens pa en alltmer koncentrerad
inhemsk marknad. Under de visentligt andrade forutséttningar som efter
avregleringarna nu rider pa den svenska marknaden bor alltsé Stadshypotek
ges moljlighet att effektivisera sin organisation och konkurrera pa lika vill-
kor med andra nationella och internationella institut.

Under dessa forhallanden dr det betydelsefullt att Stadshypotek vid en
gvergang till aktiebolagsformen ges en stabil och tydlig dgarstruktur. Denna
bor ocksa bestimmas s att Stadshypoteks sjalvstindiga stillning virnas.
Den skirpta kapitalkriavande verksamheten forutsitter dessutom att mojlig-
het mdste skapas till en effektiv riskkapitalanskaffning. 1 dgarstrukturen bér
inte byggas in nigra motsiittningar $a att tex nodvindiga férindrinar for-
hindras.

Vem kan dé anses vara rattmitig dgare till det kapital som under ling tid
arbetats upp inom Stadshypotek? Efter att ha studerat olika forarbeten mm
finner jag att nagot entydigt svar pa denna fraga inte kan ges. Klart ar em-
mellertid att sivil lantagarna som staten bidragit till att bygga upp Stadshy-
potcks cgna kapital.

Med detta konstaterande finner jag det mer angeliget att soka skapa en
dgarstruktur som biist virnar Stadshypoteks framtida roll pa kreditmarkna-
den. Som jag nimnde har lntagarna till icke ringa grad bidragit till uppbygg-
naden av kapitalet. Foreningarna som lantagarnas foretridare skulle dér-
med kunna anses vara rittmatiga dgare. Fraga ar emeliertid om den koope-
rativa plattform som stadshypotekslagstiftningen bygger pa skall permanen-
tas. Med hiinsyn till att det kooperativa inslaget i foreningarna — likt hypo-
teksutredningen papekat — efter hand har tunnats ut s att det numera i det
nirmaste dr obefintligt anser jag att stadshypoteksforeningarna bor upp-
hora. Lantagarna bor istallet direkt bli dgare till Stadshypotek. Detta sker
pé siitt som bade kassan och foreningarna férordat genom en nyemission till
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lantagarna. Genom en foretradesritt att teckna cirka 40 % av aktier till en
kraftig substansutspidning ger méjlighet for Stadshypotek att f3 in ett inte
ovisentligt belopp samtidigt som lantagarna darmed kan ségas ha fatt storre
delen av foreningarnas kapital. Genom denna nyemission forstiirks kapital-
basen och uppns dven en mycket god spridning av aktickapitalet; betydelse-
fulla effekter for bla Stadshypoteks rating och for Stadshypoteks framtida
oberoende stallning. Jag ser denna till lantagarna riktade nyemission som
ett i tlera avseende betydelsefullt moment i ombildningsprocessen. Som ett
ytterligare argument mot ett foreningsinflytande far hér tilliggas att det i
vissa avseenden kan rada ctt motsatsforhallande mellan detta inflytande och
det direkta lantagarinflytandet.

Vid sidan av lantagarna bor dven staten bli andelagare till forslagsvis 30 %
av aktiekapitalet.

Stadshypotek stér infor en genomgripande omdaning med en ny associa-
tions- och organisationsform. dndrade verksamhetsférutsittningar, ett bor-
sintride mm. Denna process forvintas ta ett antal ar. Under detta éver-
gingsskede anser jag att aterstoden (30 %) av aktiekapitalet bir "lasas in”
och féretradas av stadshypoteksorganisationen. Syftet med detta ir att ge
bittre garantier mot uppkop och forutsittningar for att konsolidera och sta-
bilisera Stadshypotek till vad som krivs for ett borsnoterat aktiebolag.

Fraga ér i vilken juridisk form detta dgande skall ligga. Eftersom problem
foreligger med sivil forenings- som stiftelseformen ligger det nérmast till
hands att lata Kassan dga detta kapital. Den nuvarande lagstiftningen om att
dga och forvalta kapitalet. Den gamla obligationsstocken kan dirmed ligga
kvar i Kassan och nagot gildenirsbyte behover inte ske.

Efter en tid av forslagsvis fem ar — da den gamla obligationsstocken har
"virkt ut” — bor Kassan upphéra. Staten skall kunna fatta detta beslut och
samtidigt besluta att kapitalet skall tillfalla staten eller ndgot annat dndamdl.

Agarstrukturen skulle dirmed fi f6ljande utseende och ombildningen ske
enligt toljande:

Lantagarna 40 % Kassan 30 % Staten 30 %
Stadshypotek Holding AB

Stadshypotek AB

Alla foreningar fusioneras in i Kassan

Foreningarna upphér.

Kassans rorelse med undantag fr obligationsskulden liggs ver till ett
for indamalet bildat aktiebolag.

Efter nyemission i aktiebolaget fordelas aktiekapitalet enligt ovan.
Kassan ges en uppgift att enbart dga och forvalta tilldelat aktiekapital.
Den statliga garantin ligger kvar i Kassan och trappas av i takt med att
utelopande obligationslan forfalier.

Nya obligationslan emitteras av aktiebolaget.

8. Foreningarna som upphdr bor dock ersittas med valkretsar som utser
ombud till Kassans ombudsstimma.

W =
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~
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9. Pa aktiekapitalet skall stillas ett marknadsmissigt avkastningskrav.
Kassan bor efter avskattning kunna anvdnda avkastningen till att delta i
nyemissionen i bolaget.

10. Efter en dvergingstid pé fem ar upphor Kassan och dirmed de delar av
stadshypotekslagstiftningen som bl a avreglerat Kassans verksamhet.

t1. Staten beslutar om fordelningen av Kassans kapital.

Néimnda forslag utgdr endast en grov skiss till hur ombildningsprocessen
skulle kunna ske. Flera ytterligare stallningstagande méste naturligtvis go-
ras, bla vad avser olika skattefragor vid ombildningen.

En ombildningsprocess som denna skapar helt naturligt en oro hos de an-
stallda i organisationen. Motsittningar och organisationsdiskussioner inom
Stadshypotcek ir sjilvklart ocksa negativa for verksamheten.

Med hinsyn till Stadshypoteks centrala roll pa kreditmarknaden anser jag
det vara betydelsefullt att ombildningen gar sa snabbt och 3 smartfritt som
mojligt. Forutsittningarna for ombildningen i form av dndrad lagstiftning
bor helst vara klar vid halvarsskiftet 1991. Under andra hilften av 1991 bor
verksamheten drivas vidare enligt nu gallande lagstiftning samtidigt som f6r-
beredelser gors for bolagsbildning och nyemission. Vid drsskiftet 1991/92 bor
Overglngen till aktiebolag ske och den dgarstruktur som ovan nimnts vara
géllande.

Under andra halvaret 1991 kravs ett antal bestut om organisation och ny-
emission i det nybildade aktiebolaget. Som interimsstyrelse i detta bolag for-
ordnas den styrelse som utgor Kassans styrelse.
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Remissammanstéllning

Sammanstéallning av remissyttrandena over lagmannen Nordstroms forslag
betraffande Stadshypotek.

Remissinstanserna

Efter remiss har yttrande éver promemorian avgetts av Konungariket Sveri-
ges stadshypotekskassa, stadshypoteksforeningarna, fullméktige i Sveriges
Riksbank, bankinspektionen och féretagsklubbarna — ombuden - persona-
len vid stadshypoteksféreningarna.

Konungariket Sveriges stadshypotekskassa

Bakgrund

Fragan om Stadshypoteks framtid har tidigare utretts av Gunnar Petri. Den-
nes betankande sindes pa en bred remissomgang. Kassastyrelsens yttrande
Over detta betinkande kan till sina huvuddrag sammanfattas i foljande fem
punkter.

1. Stadshypotek omvandlas till aktiebolag med ett holdingbolag i toppen.
2. Kassan och féreningarna fusioneras.

3. Aktierna skall agas av Kassan som ges status av en stiftelse. Denna stiftel-
ses andamal ir att férvalta aktierna i Stadshypotek och hantera avveck-
lingen av den statliga garantifonden for den redan utelépande obliga-
tionsstocken.

4. Léntagarna far del av kapitalet gecnom mdéjlighet att nyteckna aktier till
cn formanlig kurs.

5. Kassastyrelsen tillsitts till 2/3 av en ombudsstamma som representerar
lantagarna och till 1/3 av staten. Harigenom skulle det framgent finnas en
aterkoppling till ett historiskt kooperativt inslag i Stadshypotek.

Anders Nordstréms forslag Gverensstimmer i visentliga avseenden med
kassastyrelsens tidigare angivna uppfattningar. Det finns samtidigt ocksé
viktiga skillnader. Det 4r framfor allt i tvd avseenden som Nordstréoms for-
slag skiljer sig fran den modell som kassastyrelsen forordat.

For det férsta féreslar Nordstrom att sival staten som langagarna skall fa
ett direkt dgande. Statens dgarandel foreslds bli 30 9% och langaranas dgande
40 % efter nyemission.

For det andra skall “stiftelsen™ Kassan inte vara en permanent 10sning
utan upphdra efter en 6vergingsperiod pa fem ar. Darmed skulle det lanta-
garkooperativa inflytandet 6ver aktiebolaget upphora. Bolaget skull efter
fem pa bli ett renodlat aktiemarknadsbolag.

Kassastyrelsen slog i sitt tidigare yttrande fast att varken staten cller de
nuvarande langagarna kunde géra nagot rittsligt grundat ansprak pa det ka-
pital som genom aren ackumulerats i Stadshypotek. Darfor foreslog kassa-
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styrclsen att kapitalet skulle liggas in i "stiftelsen™ Kassan med ett bevarat
inflytande for lantagarna. Nordstrom har inte accepterat tanken pa tillska-
pandet av en permanent stiftelse utan annat dndamal 4n att forvalta majori-
teten av aktierna i Stadshypotek AB. Darfor har han 16st dgarfragan genom
att ge en viisentlig del av kapitalet direkt till sdvél staten som lantagarna.

Givet att staten inte vill tillskapa stiftelser utan bestamda dndamal och att
man har forkastat Petris tanke att ge stiftelsen ett bestimt andamal Aterstar,
som kassastyrelsen ser det, inte heller ndgon annan 18sning in efter den mo-
dell som Nordstrom forordar. Pa vissa punkter vill dock kassastyrelsen modi-
fiera och komplettera Nordstroms forslag.

Agarfordelningen

En central utgangspunkt for kassastyrelsens éverviganden ar att Stadshypo-
tek skall kunna bibehdilla en oforindrat stark oberoende stillning pa kredit-
marknaden dven efter ombildningen. Eftersom det framtida Stadshypotek
AB skall driva sin upplaning utan stdd av den statliga grundfonden maste det
d4 kunna uppvisa cn starkare egen kapitalbas. Enligt de bedémningar som
kunnat goras, bl a med hjilp av investmentbanken J P Morgan, krévs en 6k-
ning med atminstone ca 30 % for att Stadshypotek AB skall komma uppien
kapitalstyrka i nivd med foretag som intenationellt beddms tillhora den mest
kreditvirdiga kategorin.

Kassastyrelsen delar alltsd Nordstroms uppfattning att en nyemission ar
ett avgorande led i Stadshypotcks ombildning. Det befintliga justerade egen-
kapitalet (JEK) i Kassan och féreningarna kan berdaknas uppga till drygt 12
miljarder kronor vid utgangen av 1991. En nyemission skulle alltsa behova
tillféra minst ca 3.6 miljarder kronor. Men om lantagarna skall stilla upp
med belopp i denna storleksordning som ett villkor for att komma i atnju-
tande av “sin” del i det historiska kapitalet ar det enligt styrelsens mening
nodvindigt att tinka sig en viss justering av dgarandelarna i forhallande till
den férdelning som skisserats i Nordstrdms promemoria.

Konkret vill kassastyrelsen foresla att statens 30-procentiga andel akall be-
riaknas pd det befintliga kapitalet fére en nyemission till ldntagarna. Léanta-
garna bor i utglngslaget anses ha ritt till en lika stor andel, medan 40 5%
alltsa skall ligga kvar i Kassan. Direfter genomférs en nyemission i vilken
lantagarna tecknar aktier motsvarande 30 % o6kning av JEK. Genom detta
skulle dgarfordelningen paverkas enligt foljande.

Fore nyemission  Efter nyemission

Staten 30 % 23.1%
Kassan 40 % 30.8 %
Lantagarna 30 % 46,1 %
Summa 100 % 1000 %

Emissionstidpunkt och emissionsvillkor

En nyemission till Iantagarna kan inte som Nordstrém foreslir ske i omedel-
bar anslutning till konverteringen 1 januari 1992. En nyemission av den stor-
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leksordning som kriivs maste forberedas mycket vl och torde tidigast kunna
ske hosten 1992 eller kanske hellre under 1993 nér férsta bokslutet for stads-
hypotek i aktiebolagsform foreligger. Det dr den nya bolagsstyrelsen som
maste ta ansvar for det emissionsprospekt som kravs, dar bl a bolagets affars-
inriktning och utdelningspolicy skall preciseras.

Lantagarna skall inte forst fa sina “gratisaktier” och darefter erbjudas
delta i en nyemission, utan aktierna skall i sin helhet erhéllas forst genom
deltagande i emissionen. Tekniskt kan kassastyrelsen se tva olika modeller
tor detta. Enligt den modellen skulle Kassan i utgangslaget tilldelas dven de
30 % av aktiekapitalet som ér avsedda for lantagarna. Vid den f6ljande emis-
sionen skulle sedan lantagarna fa ett erbjudande av Kassan om en gratisaktie
for varje ny aktie som de tecknar i Stadshypotek AB. Prissittningen av sjilva
kontantemissionen skulle inte dirutéver innebira ndgon substansrabatt. Vid
full teckning fran lantagarnas sida skulle darigenom just den férdelning upp-
komma som ovan angivits.

En férdel med den nu angivna uppldggningen ir att den mycket tydligt
visar just hur lAntagarna far del i det existerande kapitalet. Det kan mdjligen
samtidigt vara ett problem, ndmligen om arrangemanget med en gratisaktie
skulle komma att bedémas isolerat som en skattepliktig gava fran Kassan
till lantagarna. Dect kan da vara att foredra att i stallet ta fasta p4 Anders
Nordstroms formulering om en emission som innebir en kraftig substansut-
spadning. Det skulle betyda att den ursprungliga apportemissionen fran Kas-
sans sida genomfors med kraftig 6verkurs, sé att en vasentlig del av bolagets
kapital kommer att ligga i reservfonden och inte i aktiekapitalet. Aktiekapi-
talet skulle i utgéngslaget fordelas mellan Kassan och staten i de proportio-
ner om 4:3 som ér avsedda, dvs 57,1 % till Kassan och 42,9 % till staten.
Nyemissionen till lantagarna skulle sedan genomféras med en siddan sub-
stansrabatt att efter emissionen den dgarférdelning uppstar som ovan angi-
vits. Med nyemission om 3.6 miljarder kronor till pari inncbér det att aktie-
kapitalet fore emissionen skulle behdva bestdammas till 4,2 miljarder kronor,
medan resten av det foreliggande beskattade kapitalet alltsa skulle g till re-
servfonden.

Aven andra synpunkter in de nu anférda kan paverka valet av teknisk
16sning for ombildningen och nyemissionen. Beskattningsfrdgan ar dock
mycket viktig och méste klarldggas i ett tidigt skede. Kassastyrelsen finner
att en forutsittning for en framgangsrik nyemission av den storleksordning
det hér ar friga om ar att den kan ske utan omedelbara skattekonsekvenser
for de 1&ntagare som tecknar aktierna.

Kassastyrelsen vill betona att ovanstiende resonemang om &garandelar
och utspddning ir schematiskt. Det gar inte att i férvig ange exakt hur stor
del. av det ursprungliga kapitalet som slutligen kommer l&ntagarna tili del
cftersom hiinsyn méste tas vid utformningen av de slutliga emissionsvillko-
ren till de aktuclla forhdllandena pé aktiemarknaden. I propositionen bor
endast anges ctt riktvarde. Aven frigan om de exakta villkoren fér hur er-
bjudandet skall fordelas mellan lantagarna maste fa avgoras i anslutning till
att emissionen dger rum. Det dr ocksa viktigt att halla mojligheten 6ppen att
genomfora nyemissioner i flera etapper.
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Aktiebolag behover anskaffas 1991

Enligt kassastyrelsens mening ar det nddvandigt att det bolag som efter ap-
portemissionen skall fortsitta Stadshypotcks rorelse har en juridisk existens
redan under hosten 1991; ett stiftande vid sjalva ombildningstillfallet &r inte
tillriickligt. Bland annat maste, enligt styrelsens bedomning, bolaget i god
tid ansoka om godkinnande av en bolagsordning som medfor att det kan
vara registrerat som kreditaktiebolag direkt fran 1 januari 1992. Det ar ocksé
en hel rad andra formalia som maste vara avklarade i forvig for att inte stora
praktiska svarigheter skall uppsté i samband med 6verflyttande av rorelsen.

Det ar ddrfor nddvindigt att Kassan kan f2 tillstand att stifta eller férvarva
ett aktiebolag att anvindas i detta syfte. Som hypoteksutredningen ansett
bér detta kunna ske redan genom ett medgivande fran regeringen enligt
stadshypotekslagen 39 a §. Om en holdingsbolagsstruktur skall etableras ar
det sannolikt ocksa en fordel om bade moder- och dotterbolag kan anskaffas
redan fore drsskiftet eftersom detta ger mojlighet till koncernbidrag med
skattemiissig verkan under 1992.

Konsekvenser av minskad formégenhet i Kassan

Det ar oklart i Nordstroms forslag hur staten skall fa sin andel av aktierna i
det nya bolaget. Enligt kassastyrelsens bedomning kan det & ena sidan knap-
past komma i friga att staten ir deldgare i bolaget redan innan apportemis-
sionen dr genomford, eftersom det da synes forligga risk att bolaget skulle
gavobeskattas for en vardedverforing som sker utan att Kassan far fullt ve-
derlag. Styrelsen finner & andra sidan att det inte ar lampligt att vinta med
att ctablera statens andel till dess att emissionen till lintagarna kan genomfo-
ras. [ en eller annan form torde det darfor behova bli fraga om att Kassan
till staten omedelbart skall 6verlimna en andel av de aktier som erhallits vid
apportemissionen.

I och med att Kassan inte langre dr 100-procentig dgare till det nya bolaget
har Kassans férmégenhetsmassa minskat i forhatlnade till Stdshypoteks to-
tala fonder fore ombildningen. Detta innebdr i sin tur att det kan havdas att
sikerheten for de befintliga obligationerna inte langre ar lika god som fére
transaktionen. Det kan darfor bli aktuellt med négon form av forstirkning
av den statliga garantin for att motverka detta och undvika att obligationsin-
nehavare kan resa berittigade ansprak pa omedelbar inlosen. Styrelsen vill
sirskilt erinra om att Kassans utlandska uppléning - enligt praxis pa den in-
ternationella marknaden — har séirskilda bestimmelser i detta hinseende.

Forlingd grundfondsgaranti under évergdngstiden

Enligt sdval Petris som Nordstroms forslag skall den statliga garantifonden
ligga kvar i Kassan for den vid konverteringstilifallet utgivna obligations-
stocken. Stadshypotek AB skall inte ha nagon garantifond som extra saker-
het for de av bolaget nyemitterade obligationerna.

Kassastyrelsen vill hir understryka risken for att Stadshypoteks obligatio-
ner kommer att fi en lagre rating efter konverteringen under intryck av den
mycket omtaliga situation i vilken svensk ekonomi bifinner sig och forlustris-
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kerna inom svenskt kreditvisen. De internationella finansmarknaderna har
blivit extremt kéinsliga i nvarande lige, dar sdvil det amerikanska som det
japanska bankvisendet befinner sig i ett kritiskt skede.

Stadshypotek har vid konverteringstillfallet en mycket utsatt position. Fu-
sionsarbetet som behdvs for att sammansmalta de hittills separata organisa-
tionerna kan inte genomfdras fore konverteringen eftersom nigon funge-
rande bolagsstyrelse inte har tilltratt. Forst den stora nyemissionen kan vi-
dare ge Stedshypotek en sddan ekonomisk styrka att Stadshypotek kan for-
svara sin rating trots att den statliga garantifonden tas bort. Men nagon cmis-
sion kan som framhallits inte vara fullt genomférd och inbetald f6rrin under
1993.

Det vore enligt kassastyrelsens mening olyckligt om Stadshypotek hamnar
ien svacka som kan leda till sinkt rating och forsvirad upplaning under 1992
och 1993. Risken 4r uppenbar att det kan bli svart att dver huvud taget ta sig
tillbaka till en god rating annat an efter flera ar. Det ar betydligt lattare att
sinka en rating an att héja den.

Av dessa skl anser kassastyrelsen att Stadshypotek under en 6vergings-
period om kanske tva ar borde kunna fi behalla det stod som ligger i en stat-
lig garantifond som dven avser de nyemitterade obligationerna. En metod
att praktiskt istadkomma detta skulle kunna vara att Kassan far fortsatta
under ytterligare tva ar att emittera obligationer. Medlen som dérvid inflyter
lanas sedan ut till Stadshypotek AB pé exakt motsvarande villkor. 1 sak
skulle givetvis verksamheten handhas av bolaget, men formellt skulle uppla-
ningen ledas genom den kvarstiende Kassan.

Kassastyrelsen vill hir ater hinvisa till Anders Nordstroms uttalande om
att nyemissionen till lintagarna ar ett visentligt led i Stadshypoteks ombild-
ning. Innan den ér avslutad dr ombildningen inte fullt genomférd och fram
till dess ar det rimligt att det hittillsvarande stodet finns kvar.

Fran konkurrensneutralitetssynpunkt ér det ocksa rimligt. SBAB erhéller
genom att det 4r statsdgt samma rating som staten. Betydelsen av dgarforhal-
landet framgar av den aktuella utvecklingen for Nordbanken. Att banken
far behalla sin rating under nuvarande omstiandigheter beror enbart pa att
staten ar majoritetsigare.

Vad betraffar de stora affarsbanksagda bostadsinstituten har de stod ge-
nom storbankernas obegrinsade tiligang till dragningsmdjligheter i riksban-
ken. Under nuvarande kritiska situation pa de svenska och internationella
kreditmarknaderna betyder automatiskt ratt till upplaning i centralbanken
ett mycket starkt stod for framfor allt de korta internationella upplanings-
programmen, ett stdd som Stadshypotck saknar.

Den kvarstdende stadshypotekskassan efter ombildningen

Kassastyrelsen anser vidare att Nordstroms forslag att Kassan som aktie-
dgare skall avvecklas inom fem &r bor ges en mjukare formulering. Efter fem
ar kvarstér alltjamt 6ver 75 miljarder kronor i gammal obligationsupplaning
for vilken det kritvs en fortsatt statlig garanti. En femarsgrans innebér ocksa
att aktiemarknaden maste rdkna med att det kommer ut stora volymer av
Stadshypoteks aktier pa merknaden inom bara négra fé ar. Detta kan allvar-
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ligt trycka aktiekursen och forsvara nyemissionen. Av dessa skiil vill kassas-
tyrelsen fororda ett mer allmant uttalande i propositionen att avsikten ar att
inom en tex tiodrsperiod avveckla Kassan.

En ombildning av det slag som nu ir aktuell fran specialreglerad juridisk
person till akticbolag har atskilliga unika drag, dar det inte utan vidare kan
harledas fran allménna principer hur olika frigor skall behandlas. Kassasty-
relsen vill sarskilt framhalla vikten av att skattefragorna ges en entydig 16s-
ning sa att inga ovintade 6verraskningar dyker upp i efterhand. Fusionen
mellan kassan och féreningarna maste kunna ske utan att utldsa beskattning,
de obeskattade reserverna i Kassan maste kunna fi 6verforas till det nya bo-
laget, 6verforingen av rorelsen till aktiebolagsform maste f4 ske utan krav
pé stampelskatt, omsittningsskatt kan inte behéva erlaggas for en eventuell
overlatelse av aktier fran kassan till staten, osv.

Kassastyrelsen instimmer i Nordstroms bedomning att Kassan s linge
den kvarstir efter ombildningen bor vara reglerad genom en forenklad
stadshypotckslag. Kassan bor cmellertid da inte langre ses som ett finans-
foretag, utan som en passiv aktieiigare. Det dr angeliget att Kassan inte lagli-
gen under dvergéngstiden fram till dess att nyemissionen kunnat genomféras
skall ses som ett moderforctag i en finanskoncern, utan att det redan fran
boérjan verkligen dr Stadshypotek Holding AB som ir modern och upprittar
koncernredovisningen. En annan ordning skulle sdkerligen vélla stora prak-
tiska svarigheter, inte minst nar det giller att internationellt forklara ombild-
ningens innebdrd.

Kassastyrelsen foreslar avslutningsvis

dels att lagandringarna skall trida i kraft den 1 januari 1992,

dels att aldre bestimmelser skall, i den mén det erfordras, alltjimt dga
tillimpning till dess foreningsstimmor och ombudsstimma &gt rum cfter
verksamhetséaret 1991,

dels att, redan fran det forfattningen utkommit av trycket, de dtgiarder
skall f3 vidtagas som erfordras for tillaimpning efter ikrafttridandet med av-
seende pa fusion, bolagsbildning. beslutsorgan, personalrekrytering ctc.

Stadshypoteksforeningarna

Bakgrund

Genom beslut 1990-11-08 har regeringen uppdragti at Nordstrom att genom
Overlaggningar med stadshypoteksorganisationen (Stadshypotek) for rege-
ringens rikning skyndsamt undersoka hur verksamheten pa omradet kan ut-
vecklas i framtiden. Nordstrém har i en promemoria 1990-12-14 lagt fram
ett forslag till l16sning avseende framst Stadshypoteks framtida dgarstruktur.

Grundliggande principer och virderingar

Inom stadshypotcksorganisationen rader enighet om vissa visentliga syn-
punkter pa Stadshypoteks framtida roll och verksamhet. 1 allt vasentligt
stammer dessa synpunkter ocksa med vad som anférts i betinkandet SOU
1989:103 "Hypoteksinstituten i framtiden™ och i de olika remissyttrandena
over detta. Aven Nordstrom férefaller instimma héri. Foljande grundprin-
cip torde darfor ligga fast.
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1. Stadshypotek skall forbli ett starkt, sjialvstandigt och oberoende kreditin-
stitut, som arbetar under affirsmassiga former i fri kokurrens med mark-
nadens évriga aktorer sdsom banker och andra kreditmarknadsfretag,

(8]

. Stadshypotek skall ha cn stabil och tydlig dgarform.

3. Stadshypotek skall ha kvar cn stark regional 1antagarforankring samt lik-
som hittills ha stora férutsittningar att arbeta aktivt inom de regioner dar
foreningarna verkar.

4. Stadshypotck skall arbeta i samma milj6 — bade nationellt och internatio-
nellt — som med Stadshypotek konkurrcrande foretag samt atnjuta
samma rorelsefrihet och lyda under samma regler ( tex skatte- och kapi-
taltickningsregler) som dessa.

5. Verksamheten skall drivas i aktiebolagsform.

6. Stadshypoteks framtida organisation skall liksom hittills bygga bé omfat-
tande decentralisering och delegering av befogenheter och ansvar.

Stadshypoteksforeningarnas linje

Stadshypoteksféreningarna har genomgédende hivdat att Stadshypotek
maste ha en dgarstruktur som ér dndamélsenlig och att dgarna méste aktivt
kunna verka for att Stadshypoteks mojligheter tillvaratas pé bista sitt. En
sddan ordning bor befistas redan fran borjan.

Vi menar att Stadshypotek bor dgas av manga. Salunda ser vi giirna att
vara kunder — lantagare sdvil som kopare av vara obligationer — blir aktie-
agare direkt i Stadshypotek och att detta kan ske pa for aktietecknarna gynn-
samma villkor. Sirskilt viktigt dr det att dstadkomma ett starkt 1antagarinfly-
tande.

For att underliitta en 16sning 4r vi beredda att 1ata staten g in som agare
till en mindre del. Men vi anser mycket bestamt att dagens stadshypoteksfor-
eningar i fortsittningen liksom for narvarande tillsammans bor ha det storsta
inflvtandet. De bér allts vara huvudigare.

Inom féreningarna finns och har alltid funnits ett mycket starkt personligt
engagemang for Stadshypoteks verksamhet. Ingen har battre erfarenhet el-
ler ir biittre skickad in foreningarnas fortroendeman och tjanstemiin att ar-
beta med de frigor eller ta itu med de utmaningar som vi alla vet att de nér-
maste dren har i beredskap &t oss. Hér giller i mycket hog grad att ta vara
pa och utnyttja de regionala representanternas entusiasm och vilja att ta an-
svar fér verksamheten och for Stadshypoteks framtida roll pd kreditmarkna-
den. Den positiva andan dr natuligtvis beroende av pa vad sétt den tilltinkta
reformen gonomfdrs. Inom féreningarna finns stor kompetens, stor erfaren-
het och viktig kiinnedom om lokala férhallanden samiad i ett finmaskigt kon-
taktnit omfattande bla organisationer pa byggnadsomradet, ocksa repre-
senteradc inom foreningsstyrelserna. Den regionala férankringen enligt gél-
lande ordning ar sdlunda en viktig del av institutionens sirart.

Nérmare om férdelar med decentralisering

Stadshypotek har en betydande roll som befrémjare av lokal konkurrens.
Regionalpolitiskt ir det ocksa av stort viirde med starka hypotcksforeningar.
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En markerad, betrodd position for féreningarna bidrar till en battre stillning
i forhallande till lokala myndigheter och potentiella lantagare. Av oss fére-
sprakad regional forankring medfor dessutom ett forstarkt ansvarsmedve-
tande hos féreningarnas personal och framjar en sund kreditutveckling inom
foreningarnas omrade. Sarskilt inom fastighetsbranschen visar den senaste
tidens hindelser vadan av att kreditbeslut inte &r rotfista i orten eller regio-
nen.

Okad centralisering av hypoteksinstitutionen framstér som bade obefogad
och oférdelaktig fran snart sagt alla synpunkter. En sddan ordning innebir
risk fér utarmning av hela organisationen och star i strid med raddande all-
manna strivande till decentralisering.

Foreningarnas linje ger battre garanti for den 6énskvirda regionala férank-
ringen dn Nordstroms modell.

Frivillighet, inte tvdang

Med det sagda har foreningarna i princip godtagit den tilltankta reformen,
inklusive en viss dgarroll for staten, men motsatt sig att fdreningarna upphor.
Det valkretsstystem Nordstrom foreslar tillgodoser inte det krav han sjilv
stillt upp i femte stjarnsatsen pa sid 2 i sin promemoria om att organisatio-
nen skall "kunna virna den lokala férankringen och lantagarinflytandet”.
Ett genomforande av hans forslag i denna del skulle innebéra att den kompe-
tens. den erfarenhet och det kontaktnat som féreningarna nu representerar
skulle dventyras.

Nordstrom anser det "betydelsefullt att ombildningen gér si snabbt och sa
smartfritt som mojligt”. Detta ar naturligtvis riktigt. Emellertid synes han
rakna med att reformen skall kunna ske tvangsmassigt, nagot som vore ofér-
enligt med intresset av att vinna forstaelse for den och férankra den hos alla
berdrda. Det dr ocksa svart att se att det fran nagon sida skulle kunna anses
ovillkorligen nddvindigt for en god 16sning att foreningarna helt avskaffas.

Hartill kommer den juridiska frigan om dganderitten till Stadshypoteks
formogenhetsmassa. Nordstrém anser att "nagot entydigt svar pa denna
fraga inte kan ges” men framhaller att “savil lantagarna som staten bidragit
till att bygga upp Stadshypoteks eget kapital”. Gunnar Petri fann {6r sin del
inte att “staten™, vare sig pa rittslig grund eller skilighetsgrund kan resa di-
rekt ansprak pa del i det aktiekapital som uppstar vid en aktiebolagsbild-
ning”. Han betraktade foreningarna som “sjélvégande juridiska personer sui
generis”. Foreningarna havdar for sin del att det finns starkt fog for tanken
att féreningarna och/eller Iéntagarna har ritt till det kapital som de nuva-
rande foreningarna och deras foregangare (vissa pa privat initiativ bildande
hypoteksféreningar fran tiden fére 1909 lar har uppgatt i den da upprittade
stadshypoteksinstitutionen) byggt upp under ett hundratal ar.

Det ir alltsa av flera skil angeldget att soka na en samforstindslGsning.
Fran juridisk synpunkt skulle det vara anméarkningsvart om staten skulle for-
sOka att ensidigt driva igenom reformen pé ett sitt som strider mot férening-
arnas ( och de till foreningarna knutna, for institutionen betydelsefulla orga-
nisationernas) vilja. Ett sidant forfarande skulle st i strid med principen om
egendomsskydd enligt

8 Riksdagen 1990/91. 1 saml. Nr 190
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2 kap. 188§ regeringsformen. Det kan hér erinras om att enligt (av Kungl.
Maj:t "med riksdagen” utfirdande) 38 a § (SFS 1974:808) forordningen om
stadshypotekskassan och om stadshypoteksforeningar tillstand till verkstil-
lande av fusionsavtal — mellan tvé féreningar — far meddelas endast om for-
slag till avtalet godkiints av den éverlatande foreningens stimma. Detta bor
ananlogivis tillimpas vid fusion mellan Kassan och forening.

Overgdngsskedet

Vi delar Nordstroms uppfattning att det dr viktigt att under det dvergings-
skede som torestir — sig cirka fem ir — en stor del av Stadshypoteks kapital
kan lasas in som skydd mot uppkdpsforsok eller oroligheter inom édgarkret-
sen. Men att denna inldsning gors tidsbestiimd och att staten direfter skall
kunna besluta over fordelningen av storre delen av stadshypoteks kapital —
i Nordstroms exempel totalt 60 % — anser vi uteslutet. Agarfragan maste i
stilllet losas nu och inte blott temporiirt. Angivet syfte nr man bist genom
att inlasningen sker hos foreningarna (forenade genom konsortialavtal).

Morgondagens féreningar

Morgondagens foreningar skall inte ha nagot inflytande pa Stadshypoteks
dagliga verksamhet. De skall i stilllet upptriida som dgare av Stadshypotek
och axla det ansvar som detta for med sig.

Det motsatsforhillande som enligt Nordstrom kan rada mellan forening-
arnas inflytande och lantagarnas dirckta inflytande som aktieiigare i Stadshy-
potek ir inte ndgot skadligt utan ett konstruktivt motsatsforhallande. For-
eningarna fOrutsitts styras av personer med stor integritet samt kunskaper
och erfarenhet frin Stadshypoteks verksamhetsomride.

Vir konstruktion av dgandet av Stadshypotek ger en dgarmissig mangfald
samtidigt som man fir en sammanhillen igarkonstellation med biista mojlig-
het att viirna om Stadshypotek. Agandet sprids pa detta sitt ocksa lokalt och
regionalt éver hela landet.

Teknik fér évergang

1. Kassans rorelse med undantag for obligationsskulden liggs dver till ett
nybildat bolag. Stadshypotek tolding AB. som garanterar obligations-
skulden.

to

Foreningarna siljer sina verksamheter till holdingbolaget mot betalning
i aktier.

3. Efter nyemission i holdingbolaget fordelas aktiekapitalet mellan for-
eningarna (huvudiigarna, se ovan), lantagarna och staten (till en mindre
del, se ovan).

4. Foreningarna tar som uppgift att iiga och forvalta tilldelat aktickapital.

5. Den statliga garantin ligger kvar i Kassan och trappas ner i takt med att
utelopande obligationslan forfaller.

6. Nya obligationsldn emitteras av holdingbolaget (utan statsgaranti).

Prop.
1990/91:190
Bilaga 4

102



7. Hypoteksrorelsen overlites av holdingbolaget pa dotterbolaget Stadshy-
potek AB.

8. Pa kapitalet i holdingkoncernen skall stillas marknadsmaissiga avkast-
ningskrav. Aktieutdelningarna till féreningarna skall anvindas for delta-
gande i framtida nycmissioner 1 holdingbolaget.

9. Sedan Kassans obligationsskuld slutbetalts upphor Kassan.
Styrelse, organisation och ledning

Styrelsen i holdingbolaget utses pa vanligt sétt av aktieigarna pa bolagsstam-
man. Styrelsen bor betsta av nio ledaméter. Ordféranden viljs inom styrel-
sen. Valet av ordférande skall godkénnas av regeringen.

Styrelsens forsta uppgift blir att ta itu med frdgorna om Stadshypoteks
framtida organisationsstruktur, utseende av koncern- och bolagsledningar
m.m.

Det dr brittom

Som Nordstrom framhallit ar det angelaget att ombildningen nu gar sa
snabbt som mojligt. Fora att initiera olika utredningar och fatta ett antal be-
slut om organisationen av nya Stadshypotek ar det darfér nddvéndigt att en
interimsstyrelse i holdingbolaget snarast tillsdtts. Denna styrelse bor besta av
nio personer och kan utses sdlunda att regeringen utser tre ledamdter jamte
suppleanter och en ombudsstimma utser sex ledamoter jamte suppleanter.
Till interimsstyrelse bor alltsa inte automatiskt “férordnas™ den nuvarande
kassastyrelsen. Interimsstyrelsen utser inom sig ordférande och vice ordf6-
rande vilka skall godkinnas av regeringen.

Frivillighet grundad pé éverenskommelser

Inom foreningarna ar vi 6vertygad om att vért forslag till 16sning har alla
utsikter att positivt bidra till Stadshypoteks omdaning till ett modernt och
konkurrenskraftig kreditinstitut. Var uppldggning bygger ocksé pa principen
om frivillighetens vig dar alla vdsentliga beslut grundas pa overenskommel-
ser under iakttagande av storsta rattfardighet. Utan frivillighet ns ingen god
reform.

Fullmiiktige i Sveriges riksbank

Vid remissbehandlingen av hypoteksutredningens betinkande (SOU
1989:103) kunde fullmiiktige i riksbanken tillstyrka huvuddragen i forslagen
till ombildning och omorganisation (Se remissyttrande 1990-03-05). Den
analys utredningen presenterat betriffande hypoteksinstitutionernas juri-
diska status 1ag da till grund for fullméiktiges stallningstagande till hur dgar-
fragorna borde 16sas vid ombildningen till akticbolag. Forslaget att forse den
nya bolagsbildningen. Stadshypotek AB, med en dgare i stiftclsens form till-
styrktes efter smiirre modifieringar.

Fullmiktige understrok hérvid vissa grundlidggande principer och krav.
Fullmiktige framholl vikten av att bibehalla och utveckla Stadshypoteksor-
ganisationen som oberoende aktor och konkurrent till de stdrre bankkoncer-
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nerna pa bostadsfinansieringens omride. Ombildningen till stiftelse skulle
innchiira att dgarfrigan fick en 16sning som niira anknyter till de férhallan-
den som hittills gillt for organisationen. Bolagiseringen och tillskapandet av
Stadshypotek AB skulle dppna mojligheter for extern forsorjning av riskka-
pital och for en spridd dgarbild.

Fullmiiktige har alltsd inget att erinra mot en genomgripande ombildning
av den nuvarande Stadshypoteksorganisationen innefattande bade byte av
associationsform och introduktion av en ny dgarstruktur. Ett nddviindigt vill-
kor for fortlevnad och utveckling ir att Stadshypotek de nirmaste dren kan
attrahera nytt agarkapital till rorelsen. Olika intressenter bor darfor enligt
fullmiktiges uppfattning crbjudas att satsa riskvilligt kapital pa marknads-
massiga villkor. Detta kan ske genom riktade nyemissioner till savil lanta-
gare som till olika externa intressenter pi marknaden i anslutning till den
planerade bolagiscringen.

Som framgitt ser fullmiktige stiftelseformen som ett majligt alternativ for
Stadshypotekskassans ombildning. Kassan dvergdr dirmed fran att vara ett
rorelsedrivande bostadsinstitut till att var dgare och forvaltare av ett motsva-
rande bolag. En sidan losning forutsitter dock att huvudinriktningen fér
den framtida forvaltningen tydligt kan laggas fast. Fullmiktige har i remiss-
svarct pa hypotektsutredningen tillstyrkt forslag om indamalsinriktning och
stadgar som skulle méjliggdra en fortsatt stark och sjilvstindig stillnig och
en nira anknytning till bostadskreditmarknaden. Forutsittningarna for ¢n
10sning efter stiftelsemodell bor sjalvfallet provas noga. Fullmiiktige ér vl
medvetna om att dgarkonstruktioner av detta slag éir forknippade med pro-
blem. vilket ocksa antyds i den nu akutella promemorian. Det kan t.ex. vara
svart att formulera ett tillriickligt klart och avgriinsat indamal for stiftelsen
ifraga. Mojligheterna till framtida ingrepp och anpassningar blir vidare
starkt begriinsade om en stiftelsebildning genomférs.

Ett alternativ till den formella stiftelsebildningen kan dirfor vara att, som

utredningsmannen foreslar, tills vidare behilla Stadshypotckskassan som en
offentlig institution, reglerad i en sirskild forfattning. Lagstiftningen skulle
diarmed indras si att Stadshypotekskassan far dgarfunktionen som sin enda
uppgift d.v.s. att dga och forvalta de aktier som uppkommer nir rorelsen
overtors till aktiebolag. De regionala foreningarna foreslds samtidigt fusio-
neras in i Stadshypotekskassan for att upphora. Lagstiftningen upptar i stil-
let bestaimmelser om en regional organisation med valkretsar for att utse om-
bud till kassans stimma. Harigenom kan en inflytandestruktur som liknar
dagens uppritthallas. Samtidigt dppnas som tidigare framgatt en ny kanal
for lantagareinflytande genom direktigandet av aktier 1 Stadshypotek AB.

Fullmiktige har inget att crinra mot att delar av dgandet 1 Stadshypotek
AB organiscras i den juridiska form som hir angivits. Stadshypotekskassan
upphér dirmed att vara cn rorelsedrivande institution och dveglr helt till
rollen som aktieigare. Fullméktige delar utredningsmannens uppfattning att
ombildningsarbetet bér komma igng sd snabbt som méjligt och ser mot
denna bakgrund vissa fordelar med att forlinga och anpassa gillande hypo-
tekslagstiftning pd detta sétt.

Det ir ocksa angelidget att planerna pa ett breddat dgande i Stadshypoteks
bolagsbildning och en borsintroduktion relativt snabbt kan foérverkligas. En
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andrad hypotekslagstiftning skulle kunna gilla fran arsskiftet 1991/92 och en
bredare agarstruktur for den rérelsedrivande verksamheten skulle av allt att
doma kunna etableras mot slutet av 1992 eller bérjan av 1993,

Utredningsmannen foreslir att staten intrider i rollen som deligare vid
sjilva tillskapandet av Stadshypotek AB. Staten kommer dé i atnjutande av
en del av det historiskt upparbetade kapitalet. Lintagarna intrider forst i
och med en riktad nyemission men far dven de sin del av kapitalet eftersom
akticrna enligt forslaget bjuds ut med en betydande substansrabatt. I prome-
morian hinvisar utredningsmannen till att sival staten som lontagarna bidg-
ragit till den historiska kapitaluppbyggnaden i stadshypoteksorganistionen
och argumenteringen utmynnar i forslaget om en dgarférdelning mellan
dessa bada. med Stadshypotekskassan som tredje part.

Om man jimfor dessa overviganden med den tidigare presenterade hypo-
teksutredningens beddomningar framgér klara skillnader. Enligt hypoteksut-
redningens analys av gillande lagstiftning och dess forarbeten foreligger
principiella hinder for staten cller medlemskretsen (via foreningarna) att
gora anspriik pa det kapital som uppkommer vid ¢n bolagiscring. Det faller
emellertid pa statsmakterna att ta ansvar for i vilka former det samlade kapi-
talet skall forvaltas.

Fullmiktige kan konstatera att de olika utredningsunderlag som arbetats
fram betraffande stadshypoteksorganisationens rittsliga status ger utrymme
for skilda slutsatser om vem eller vilka som kan anses vara “rattmitiga
dgare” till det kapital som upparbetats. Underlagen ger alltsa inga entydiga
svar nir det giller agarfrigan. Oklarheterna hirvidlag bor dock inte fa
hindra nodvindiga forindringar. Underlagen ger heller inte tillrdcklig grund
for att utesluta nagon av de alternativa dgarstrukturer som forts fram. Om
en formell stiftelsebildning skulle bedémas som en mindre 4ndamalsenlig
l6sning anser fullméktige att nigon form av dgarfordelning mellan Stadshy-
potekskassan, staten respektive lantagarna utgdr ctt alternativ.

Statens eventuella roll som deligare i ett nytt Stadshypotek AB iren friga
av intresse dven av andra skil dn de rent juridiska som ovan niamnts. Négra
niringspolitiska motiv for staten att ta ett langsiktigt dgaransvar pa denna
del av kreditmarknaden har inte uttalats. Ett statligt dgarengagemang kan
heller inte scs som en noédvandig forutsittning for att garantera marknadens
méngfald eller funktionssatt i dvrigt. Staten har dock ett berittigat intresse
av god insyn i och kontroll éver den foérestaende ombildningsprocessen och
bolagsbildningen. Genom ett deldgarskap kan detta syfte uppnas. men dven
andra mojligheter star enligt fullmiktiges mening 6ppna och bor dvervigas.
Staten kan t.ex. vilja att forstirka sitt inflytande i Stadshypotckskassans sty-
relse genom att dndra denna styrelses sammanstittning. Staten skulle dar-
med kunna avstéa frén att ta i ansprak delar av aktiekapitalet i Stadshypotek
AB. Under sidana forutsittningar skulle Stadshypotekskassan och lanta-
garna i ett inledande skede sta som dgare till Stadshypotek AB efter verk-
stiilld nyemission.

I utredningsmannens forslag far forlingningen av stadshypotekslagen ka-
raktéren av en évergangslosning. Den utmynnar i en speciell tillimpning av
gillande likvidationshestimmelser i lagstiftningen. Utredningsmannen fore-
slar namligen att kassans stéllning och dgarfunktion omprévas efter en éver-
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gangstid pa ca fem ar. Kassan kan da upphdra genom likvidation, varvid sta-
ten beslutar om fordelningen av kassans kapital.

Av promemorian framgar att nimnda forslag endast utgdr en grov skiss
till hur ombildningsprocessen skulle kunna genomféras. Enligt fullmiktiges
uppfattning krivs en precisering pé flera punkter. bl.a. for att nirmare klar-
goéra Stadshypotekskassans stillning och uppgifter i rollen som dgare under
ombildningsprocessen och statens ansvar och agerande vid ett eventuellt lik-
vidationsforfarande. Forslaget om en 6vergangslosning maste alltsd bygga
pé vissa klart angivna férutsattningar for att kunna accepteras som alternativ
till en stiftelsebildning enligt hypoteksutredningens modell.

En sadan grundforutsattning ér enligt fullméktiges mening bevarandet av
Stadshypoteksorganisationens oberoende pd marknaden. Avsikten bor vara
att bevara Stadshypotek AB som en fristiende konkurrent till de storre
bankkoncernerna. Fullmiktige ser forlangningen av stadshypotckslagstift-
ningen som en garanti for fortsatt oberoende i detta avscende. Sikerheten
for Stadshypoteks obligationsinnehavare ir ocksd en viktig fraga. Efter over-
foringen av rorelsen till aktiebolag kan den statliga garantin for den gamla
obligationsstocken trappas ned. Detta forutsatts dock ske med beaktande av
den nya kapitaltickningssituationen och obligationsinnehavarnas intressen.
En annan grundférutsittning giller intradet av nya aktiedgare. Dessa bidrar
inte bara genom att tillskjuta nytt kapital. Genom deras intride Gkar stabili-
teten och trovirdigheten i ombildningsprocessen och kravet pd marknads-
méssig avkastning understryks.

Enligt fullmiktiges uppfattning bor fridgan om likvidation av kassan och
om upphivande av hypotekslagstiftningen forst aktualisceras i ett 1dge nir det
ombildade Stadshypotek har blivit vil konsoliderat och dir en ny affiarsorga-
nisation i allt vasentligt tagit form. Dagens obligationsstock och den statliga
garantin for denna bor i detta lage till visenlig del vara avvecklad. Beroendet
av staten ur kapitalforsorjningssynpunkt har dirmed minskat. Bestimmel-
serna om likvidation bor da kunna utnyttjas i syfte att avsluta ombildnings-
processen och etablera Stadshypotek som ctt sjdlvstandigt. borsnoterat ak-
tiebolag pa marknaden. Enligt fullmiktiges mening bor ndgon bestamd tid-
punkt for denna del av ombildningen inte lasas fast.

Vid eventuell likvidation anger nuvarandec lagstiftning endast att nettotlll-
gingarna skall anvandas for de andamal regeringen faststaller. Flera hand-
lingsalternativ star diarmed 6ppna. Ett sddant alternativ dr att staten sjalv
trider i Stadshypotekskassans stillc i en direkt dgarfunktion nér kassan likvi-
deras. Detta skulle emellertid enligt fullmiktiges mening knappast gagna
ombildningsprocessen eller Stadshypotek ABs stiillning som ett sjilvstindigt
borsnoterat aktiebolag. Fullmiktige anser att kassans aktier bor séljas ut pa
marknanden i en dylik situation. Aktieinnehavet representerar ett bety-
dande virde och avsikten bor vara att fullt ur realisera detta varde vid en
utforsiljning till marknadsmissiga villkor. Dérefter dr det regeringen som
har att bestimma Over nettotillgingarnas anvindning och dindamal.

I promemorian konstateras att flera ytterligare stillningstagande méste till
for att den planerade ombildningsprocessen skall kunna genomféras. Skatte-
fragorna framhalls sarskilt. Under innevarandc ar krévs vidare ctt antal for-
beredande stillningstaganden betriffande organisationen och kapitalfor-
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sorjningen i det nya Stadshypotek AB. Nyemissionerna méste forberedas.
En ny koncernstruktur med en fungerande regional utlaningsorganisation
maste tillskapas. ;
Utredningsmannen férordar Stadshypotekskassans styrelse som interims-
styrelse 1 detta bolag. Fullmilktige har inget att erinra mot en sadan tillfallig
16sning. Sa snart som mojligt bor dock den nya bolagsbildningen £ en affars-
inriktad och frin Stadshypotckskassan fristdende styrelse och ledningsfunk-
tion. Rollférdelningen mellan dgarna, Stadshypotekskassan, och den rorel-
sedrivande koncernen, Stadshypotek AB. bor da tydligt framga.
Fullmiktige kan tillstyrka att erforderliga lagindringar trader i kraft
fr.o.m. borjan av 1992. Den férestdende ombildningen bér inte innebira na-
gon restriktion for Stadshypotekskassans obligationsupplining eller 6vriga
verksamhet under innevarande ér. Fullméiktige har i ett sarkilt yttrande till-
styrkt en ansokan fran Stadshypotekskassans styrelse om hojning av den
statliga grundfonden med 2 miljarder kronor, vilket motsvarar en hdjning av
uppléningsriitten pd marknaden med 20 miljarder kronor.

Bankinspektionen

Bankinspektionen tillstyrker i sitt remissyttrande hypoteksutredningens fér-
slag. I sak har bankinspektionen inte funnit anledning att dndra detta still-
ningstagande. En viktig grund for detta stillningstagade var emcllertid den
oklarhet som ridde om vem som rattmitigt kunde gora ansprik pa formé-
genheten § Stadshypotek. Var det staten som via stillandet av lancgaranti
mojliggjort Stadshypoteks upplaning cller var det lantagarna som genom
upptagandet av krediter byggt upp Stadshypoteks fonder. Hypoteksutred-
ningen ansag att ingen rattmatigt kunde gora ansprak pa formogenheten var-
for utredningen forordade att Stadshypotek skulle dgas av en stiftelse.

Utredningsmannen Nordstrom synes i sin promemoria instimma i hypo-
teksutredningens slutsats eftersom han konstaterar efter att bl.a. ha studerat
forarbeten m.m. att ndgot entydigt svar till dgarfrdgan inte finns. I stéllet
framhaller emellertid Nordstrém att i denna situation bor det mest ange-
laggna vara att "soka skapa en dgarstruktur som bést virnar Stadshypoteks
framtida roll pa kreditmarknaden™. Bankinspcktionen ansluter sig till detta
synsitt.

En observation bankinspektionen gjort mot bakgrund av de hindelser
som intriffat under senare tid pa den svenska kreditmarknaden ir vikten av
starka Agare. Agarfrigan i Stadshypotek bér diarfor noggrant prévas innan
beslut fattas s att inte Stadshypotcks framtida roll aventyras. Agarfragan i
kombination med mdjligheter till externt riskkapital torde dven vara viktig
ur ratingsynpunkt och darmed helt avgorande for Stadshypoteks framtid
konkurrensférmaga pa den svenska kreditmarknaden eller som lantagare pa
internationella marknader.

Enligt bankinspektionens mening dr det darfor av hogsta prioritet att
dgarna till det framtida Stadshypotek tar ctt samlat grepp dver verksamhe-
ten — inte minst under ombildningsperioden. Av strategiska skil kan darfor
enligt bankinspektionens mening stadshypoteksforeningarna ¢j ingé i kret-
sen av framtida dgare. Aven om inspektionen har férstaelse for foreningar-
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nas syn si Ar inspcktionen av samma uppfattning som séavil hypotcksutred-
ningen som den sirskilda utredningsmannen att féreningarna bor uppldsas
genom fusion med Kassan.

Den forestdende ombildningen av Stadshypotek dr genomgripande och
det kan antas att det tar flera dr innan ombildningen ér helt genomférd. Un-
der ombildningstiden ar det viktigt for Stadshypotek med en stark och obe-
roende dgare som tillika kan ta ett dgaransvar men samtidigt driva pa forand-
ringsprocessen. Den Agare som bist kan fylla denna funktion ar enligt bank-
inspektionens mening staten. Ett alternativ kan darfor vara att staten initiclit
ensam trider in som dgare till Stadshypoteck AB men d& med en klart uttalad
malsittning att aktierna i takt med att ombildningen fortskrider l6pande
skall siljas ut pd marknaden. Mot detta forfaringssétt kan invindas att staten
da ensam tillgodogér sig den formogenhetsmassa som under arens lopp
byggts upp i Stadshypotek. Dirtill kommer att om staten stod som cnsam
igare — om in initiellt — skulle detta inte uppfattas som konkurrensneutralt.
Ur rating och uppliningssynpunkt skulle Stadshypotek fé en klar fordel lik-
virdig den nuvarande statliga ldnegarantin.

Neutralitetsskil talar saledes for att staten inte ensam bor vara dgare till
Stadshypotck. Diremot delar inspektionen utredningsmannens forslag att
staten bor ingd i dgarkretsen (30 %). Skélen hartill dr dels att staten via lane-
garantin bidragit till formogenhetsuppbyggnanden i Stadshypotek dels att
staten genom ctt dgande far ett direkt ansvar for Stadshypoteks ombildning.

Vid ombildningen till aktiebolag samt slopandet av den statliga lanegaran-
tin bor kapitalbascn i Stadshypotek AB viisentligt forstarkas. Sker inte detta
sinks sannolikt ratingen och upplaningsvillkoren - inte minst pa de interna-
tionella marknaderna — férsimras med simre konkurrensférmaga som f6ljd.
Kapitalbasen bor sdledes forstirkas genom ett externt kapitaltillskott och
banksinspektionen delar utredningsmanncns forslag att detta lampligen sker
genom en riktad aktieemission till lintagarna. Ett breddat dgande skapas
dirmed till Stadshypotek som dtminstone pa sikt ocksa bor mojliggdra en
borsintroduktion av forctaget. Emissionen som forutsitts ske till formanliga
villkor innebdr ocksa att lantagarna savil fir del i Stadshypoteks formégen-
het som ett direkt dgarinflytande (40 %).

Enligt utredningsmannen &r Stadshypotek AB som mest sarbart under
Overgangstiden fram till dess hela ombildningen ir fullt genomfdrd. For att
dels skapa stabilitet dels forhindra uppkop under 6vergangstiden forestdr
darfor utredningsmannen att en del av aktiekapitalet, 30 %, 4gs av stadshy-
poteksorganisationen. Kassan foreslas fa dga och forvalta dessa aktier. En
annan foérdel med detta forslag dr att ett gildenirsbyte di ej behover ske
eftersom den gamla obligationsskulden kan ligga kvar i Kassan fram till dess
den antingen forfallit eller ersatts med upplaning direkt fran Stadshypotek
AB. Nir sa skett foreslas staten fa bestimma om likvidation av Kassan samt
vem kassans formogenhet skall tilltalla.

Aven pa denna punkt delar bankinspektionen utredningsmannens syn
fransett att cn Overgangstid om 5 dr kan synas viil kort. Enligt bankinspektio-
nens mening bor overgangstiden vara relaterat till i vilken takt den gamla
obligationsskulden kan avvecklas och dirfér inte 1 forvig vara tidsméssigt
bestdmd.
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Uppsala lins stadshypoteksforening

I samband med remiss av betiankandet om Hypoteksinstituten i framtiden
avgav Uppsala lins Stadshypoteksférening yttrande vari férordats en inte-
grerad organisation gemensam for Stadshypotckskassan och féreningarna
och att denna organisation blir 100-procentig dgare av aktickapitalet i Stads-
hypotek AB. Vidare poingterades att lantagarinflytandet skulle tryggas ge-
nom att nuvarande Stadshypoteksforeningar ersétts med nya lantagarfore-
ningar vars uppgift bl.a. skall vara att utse ombud till Stadshypotekskassans
ombudsstimma samt foresld kandidater till styrelsen inom Stadshypoteks
AB framtida regionala organisation.

Uppsala lins Stadshypoteksforening har fortfarande samma uppfattning
och har darutdver inget ytterligare att anfora.

Foretagsklubbarna — Kontaktombuden - Personalen hos
Stadshypoteksforeningarna

Ur personalens synvinkel dr det av storsta betydelse att sysselsattningen ga-
ranteras for de anstillda i landsorten och inte dverflyttas till Stockholm, och
det kan endast ske under forutsattning att Stadshypotek bedriver en verk-
samhet pa lokal niva.

Kapital 4r makt. Vi skall inte glémma det kapital som personalen i dag
representerar i form av kompetens, det kontaktniit och den kinnedom om
vara lantagare som skapats under arens lopp.

Den trygghet och identifiering vi anstillda i dag kdnner inom resp. stads-
hypoteksférening kommer att férsvinna vid ctt centralt d4gande. Det finns
det alldeles for manga exempel pa.

Att tvinga sig till féreningarnas kapital anser vi ar helt oférenligt med en
socialdemokratisk politik. Det forslag som Kassa foretrader, vilket innebir
att foreningarna skall upphora. forkastar vi helt och hallet.

Eftersom {éreningarnas sammanlagda kapital representerar en majoritet
anser vi att “foreningarna” dven fortsittningsvis skall vara majoritetsigare i
aktiebolaget.

En socialdemokratisk regering med departement, och folkvalda, borde
verkligen viarna om den lokala forankring som det innebér att ha férening-
arna kvar i nagon form och diarmed ocksé dven inflytandet 6ver det totala
kapital som under rens lopp genererats.

Som anstillda och fackliga foretradare stoder vi fullt och fast foreningssty-
relsernas uppfattning i dgarfragan.
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Lagradet
Utdrag ur protokoll vid sammantride 1991-04-24

Narvarande: f.d. regeringsradet Eskil Hellner, justitierddet Fredrik Sterzel,
regeringsradet Bjorn Sjoberg.

Enligt protokoll vid regeringssammantrade den 18 april 1991 har regeringen
pé hemstillan av statsradet Asbrink beslutat inhimta lagradets yttrande Gver
forslag till

1. lag om Konungariket Sveriges stadshypotekskassa,

2. lag om aterforing av vissa obeskattade reserver inom Stadshypotek och
Statens Bostadsfinansieringsaktiebolag, SBAB, m.m.,

lag om &dndring i lagen (1947:576) om statlig inkomstskatt,

v

lag om andring i lagen (1990:654) om skatteutjamningsreserv,

N

lag om andring av lagen (1976:225) om avdrag vid inkomsttaxering for
bidrag till hypoteksférening m.m.,

6. lag om upphéavande av lagen (1974:809) om befrielse fran skattskyldighet
vid fusion inom stadshypoteksinstitutionen. m.m.,

7. lag om upphévande av forordningen (1969:744) om befrielse fran skatt-
skyldighet vid fusion inom stadshypoteks- och bostadskreditinstitutio-
nerna, m.m.

Forslagen har infor lagradet foredragits av hovréttsassessorn Ulf Stenlund
och kammarrittsassessorn Johan Svanberg.
Forslagen foranleder foljande yttrande av lagrdder:

Férslaget till lag om Konungariket Sveriges stadshypotekskassa

Syftet med lagforslaget ar, savitt kan utlasas av remissprotokollet, inte att
astadkomma nagon indring i materiellt hinseende pé den viktiga finanssek-
tor dir hypotcksinstituten ar verksamma med kapitalanskaffning genom ob-
ligationslan och finansiering av hus och bostadsratter med hypotckslan. Det
ror sig i stallet huvudsakligen om en omorganisering vid vilken de nuvarande
associationsformerna, som ir sarpraglade, skall upphora och ersiittas med
kreditakticbolag enligt det regelsystem som &r generellt giltigt f6r sddana. 1
samband hdrmed avses det sirskilda statliga engagemanget i form av garan-
tidtagande med avseende pa upplaningen upphora och kapitalanskaffningen
fa ske pd marknadens villkor, dvs. i konkurrens pé lika villkor med annan
efterfrigan pa kapital.

Omorganiseringen av verksamheten férenas med upplosning av vissa, hos
de gamla rédttssubjekten bildade reserver, delvis bestdende av obeskattade
vinstmedel som hirvid tas till beskattning. Vidare skalli vanlig ordning stim-
pelskatt betalas vid det nybildade rittssubjektets aktieemission och vid éver-
foring till detta av fastigheter som apportegendom. Omstruktureringen av
verksamhetens organisation leder saledes till en viss avtappning av medel
fran verksamheten till staten i form av skatter. Men darjamte foreslds (punkt
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4 i Overgangsbestimmelserna) att regeringen skall kunna foreskriva att
stadshypotekskassan skall till staten betala ett belopp som svarar mot kas-
sans virde fére fusionen mellan kassan och hypoteksféreningarna. Det an-
ges i remissprotokollet att det har ror sig om ett belopp av ca 5 mdr kronor.

Vilken rittslig grund denna betalning har framgar inte i drendet. Det ar
svart att se att lagstiftningens syfte att avveckla otidsenliga organisatoriska
former och frimja en konkurrens pa lika villkor pa kreditmarknaden moti-
verar denna overféring av medel fran hypoteksverksamheten till staten.
Diremot skulle medlen kunna tiknas ha en funktion om de stannade kvar
inom denna finansiella sektor, nir det statliga garantidtagandet upphor.

Hypoteksinriattningarna, som inte &r statliga organ, dr konstituerade av
staten; deras konstitution har tillkommit som lag. De maste foljaktligen
ocksa avvecklas genom lagstiftning. varvid regler méaste ges fér hur det skall
forfaras med deras tillgdngar. Lagradet saknar dock - som torde framgé av
det sagda — en redovisning av skilen till statens ansprak pa vissa av dessa
tillgdngar utdver skatteanspriken,

Ovriga lagfirslag

Lagradet har ingen erinran mot lagférslagen.
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