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statsradet och chefen for finansdepartementet

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

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

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

Att som experter bitrdda utredaren fdrordnades
fr.o.m. den 1 oktober 1988 chefekonomen Percy
Bargholtz, hovrédttsassessorn Géran Haag, rationali-
seringschefen Ake Hjalmarsson och direktérerna
Lennart Petersson och Christer sSéderberg samt
fr.o.m. den 18 januari 1989 direktdrerna Johan
Engstrém, Bengt Gustafsson, Sdéren Rung och Bertil
Svensson. I Bertil Svenssons stdlle har direktdren
Torbjdrn Kyhlstedt deltagit.



Som sekreterare har tjanstgjort t.f. hovrattsasses-
sorn Gunnar Larsson och hovrattsassessorn
Ann-Christine Nordin.

Jag fAr hérmed overldmna mitt betdnkande med rubri-
ken Hypoteksinstituten i framtiden.

Sadrskilda yttranden har l&mnats av Percy Bargholtz
och Christer Sdéderberg samt Johan Engstrom,

Torbjdrn Kyhlstedt och Sdren Rung.

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

mina forslag.

Stockholm den 13 december 1989

Gunnar Petri
/Gunnar Larsson

Ann-Christine Nordin
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SAMMANFATTNING

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

Mitt uppdrag har innefattat en samlad oversyn av
hypoteksinstitutens organisation och verksamheter.
Oversynen skall enligt regeringens direktiv ske med
utgangspunkt i de radikalt fdrindrade fdrutsitt-
ningar som nu rader pa kreditmarknaden. Vidare b&r
enligt direktiven utredningsarbetet vara inriktat
pa att framja forutsdttningarna £f6r en effektiv
konkurrens pa denna marknad.

Utéver dessa utgangspunkter har det varit mitt mal
att &stadkomma en moderniserad organisationsform
f6r hypoteksinstituten som gér det moéjligt £6r dem
att verka och utvecklas efter sina egna férutsétt-
ningar pad en avreglerad kreditmarknad.

Dagens omfattande s&rreglering av hypoteksinstitu-
ten har historiska rotter. P& en reglerad kredit-
marknad med kreditransonering var det ocksa rimligt
att statens inflytande garanterades i institutioner
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som i mangt och mycket fungerade som  statens in-
strument for fordelning av  krediter pé& sektorer.

Den svenska anpassningen till de sk. Cooke-regler-

na for  kapitaltackning medfor att  hypoteksintituten

kommer att behdva forstarka sina kapitalbaser. Om
instituten i framtiden skall bibehalla eller flytta
fram  sina  positioner pa en expanderande kreditmark-
nad ar det ocksa av detta skal nodvandigt att éppna
méjligheter til forstarkning av  kapitalbasen.

Hittills har  staten dels i princip garanterat ins-
titutens upplaning, dels p&a olika st bidragit
till institutens grundkapital och dels reglerat de-
ras upplaningskapacitet. S&dan  styrning fran  sta-
tens sida ar  oforenlig med utgangspunkten konkur-
rensneutralitet.

Tillskott av  kapital fran statens sida eller fort-
satta statsgarantier méste, for att te sig rimliga,
kunna grundas p& nagot naringspolitiskt eller kre-
ditpolitiskt motiv. Sadana motiv kan  knappast anfo-
ras och Aterfinns inte heller i mina  direktiv.

Min  utgangspunkt ar  darfor att de statliga garanti-
erna bor  avvecklas i takt med att uteldpande obli-
gationslan forfaller till inlésen och  att staten
inte har  anledning att genom olika former av il
skott eller garantier forstarka hypoteksinstitutens
kapitalbaser eller reglera deras  uppl&ningskapaci-

tet.

For att kunna  &stadkomma konkurrensneutralitet mel-
lan olika kreditinstitut ar  det enligt min  mening
inte meningsfullt eller ens  mojligt att bygga vida-
re p& den  organisationsform eller den  reglering un-
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der vilken hypoteksinstituten nu  verkar. Regelsys-
temet ar, i vart fall savitt avser Stads- och
Landshypotek, foraldrat och  organisationsformen som
sédan  inte  aypassad for  verksamheter pd €N avregle-
rad kreditmarknad med de innovationer som dar  hela
tiden avloser varandra.

Den nuvarande detaljerade regleringen av  hypoteks-
instituten innebéar vidare T sarskilt med de senaste
arens snabba forandringar pad kreditmarknaden T oatt
statsmakterna med jamna mellanrum maste ta
stélining till en rad  fragor som  narmast har  karak-
taren & justeringar I bolagsordning. Detta ar inte
nagon lamplig roll for statsmakterna, utan  sadan
typ av. verksamhet hor  |ampligen samman med  den
statliga tillsyn som bor  utgvas i generella former.
Dértill kommer att systemet tidsméssigt medfort
fordrojningar nar det géller hypoteksinstitutens

mojligheter at  delta I utvecklingen pa  kreditmark-
naden.

vid 6vervaganden rérande hypoteksinstitutens fram-
tida organisationsform méste  ocksd  beaktas att  de
skatteregler som  skall galla for  hypoteksintituten

skall st i @verensstammelse med dem som  statsmakt-
erna faststaller for  liknande kreditinstitut. Den
nuvarande sérregleringen for hypoteksinstituten

Gppnar for en  standigt pagéende debatt huruvida
dessa institut gynnas eller missgynnas i skatte-
massigt hénseende. Det  basta séttet att slutgiltigt
astadkomma neutralitet | peskattningshanseende ar
att for  hypoteksinstituten vélja en  organisations-

form som  innebar sammanfallande skatteregler.

Dérfor bor  en  grganisationsform viljas som  innebar

att hypoteksinstituten med  automatik kontinuerligt
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underkastas de nya fOrutsattningar som  beslutas. De
modeller som harvid kan komma i frdga ar  ekonomisk
forening eller aktiebolag.

Aven om det till det  yitre forefaller som om  hypo-
teksorganisationerna, i vart fall Stadshypotek och
Landshypotek, foreter vissa likheter med en ekono-
misk férening finns det vasentliga och grundlaggan-

de skillnader. For  det forsta finns det inga ande-
lar i en  hypoteksforening och  vidare kan inte n&gon
stélla ansprak p& del i foreningens vinst. Dessutom
utgor varken de enskilda hypoteksféreningarna eller
det centrala organet var for sig kompletta kredit-
foretag. Aven  den ingripande statliga regleringen
skiljer hypoteksinstituten frén verksamhetsformen
ekonomisk férening. Medlemsinflytandet ar  py olika
satt begrénsat.

En eventuell ombildning till ekonomisk forening
skulle innebara att  mojligheterna for  hypoteksins-
tituten att  vidga kapitalbasen i praktiken alltjamt
forblir mycket begransade. En  férening maste i s&
fall, férutom egna vinster, erhalla nya insatser
frén medlemmarna. Detta maste emellertid i foreva-
rande fall betraktas som en orealistisk 16sning. om
daremot instituten ombildas till aktiebolag oppnas
den riskkapitalmarknad som  konkurrerande kreditin-
stitut redan nu har tillgang till.

De kreditinstitut som konkurrerar med  hypoteksin-
stituten &  aktiebolag. Aven  gparbanks- och  fore-
ningshanksrorelserna bedriver med  hypoteksinstitu-

ten direkt konkurrerande verksamhet i bolagsform,
s.k. kreditaktiebolag.

Ett  ytterligare skal  for  aktiebolagsbildning ar  den



13

tilltagande internationaliseringen och  pehovet for
de institut som  verkar pa den internationella mark-
naden att ha en etablerad och  for alla valkand fo-
retagsform.

Jag anser darfor att det finns tungt vagande skal
att ombilda hypoteksinstituten till aktiebolag och
inordna dem i den |agsifining SOM  reglerar ovriga
likartade kreditinstitut. Detta ar i sjava verket
enligt MmN mening  en  forutsattning for hypo-
teksinstituten skall kunna utvecklas i framtiden.

Infor e ombildning till aktiebolag maste  galning

tas till fragan OM  hypoteksinstitutens nuvarande
réttsliga status samt  frgan huruvida négon intres-
sent ©  nérmast |antagare eller staten © kan  tankas
ha  n3gon grund for  ansprak pa institutens formogen-
hetsmassa. I detta avseende foreligger olikheter
mellan de tre hypoteksorganisationerna.

vad galler stadshypoteksorganisationen méste  anses
gélla att saval stadshypotekskassan SOM  fsrening-
arna ar - att betrakta SOM  gjslvagande juridiska per-
soner sui generis, narmast av stiftelsekaraktar,

med  starkt offentligrattsligt inslag. Nagot  ansprék
pa Stadshypoteks samlade kapital kan inte - vare
sig pad rattslig grund eller skalighetsgrund © resas
frén medlemmarnas eller féreningarnas sida. Inte
heller staten kan, vare sig pé& réttslig grund eller
skélighetsgrund, resa direkta ansprak pa  del
Stadshypoteks férmdgenhetsmassa. Det maste emeller-

tid ankomma  pg  statsmakterna att  besluta om hur  det
samlade kapitalet i Stadshypotek i framtiden skall
forvaltas. Detta bér  dock inte kunna ske  genom  ait
statsmakterna ensidigt forklarar kapitalet vara

statsegendom eller overlater kapitalet till kassans
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l&ntagare.

Nér det  galler Landshypotek foreligger en vasentlig
skillnad gentemot Stadshypotek sétillvida att
landshypotekslagen innehaller direkta bestammelser
om  sgandet i Landshypotek. Det  utsags direkt i la-
gen att  hypoteksbankens delagare utgérs av  lands-
hypoteksféreningar och att  |antagare i forening ar
delagare i féreningen. Det ggr  darfor inte att kom-
ma till ndgon  annan  sjutsats an att det ar fraga om
verkligt delagarskap i Landshypotek och att  fore-
ningarnas agande | Dbanken stdr T proportion till
storleken pa deras 1an. Lantagarna genom forening-
arna har  séledes i egenskap av  delagare ett rétts-
ligt grundat ansprak pa del i férmégenhetsmassan i
Landshypotek och  pa de aktier som  yppstar ur en om-
bildning av  landshypoteksorganisationen till aktie-
bolag.

vad  galler Skeppshypotek ar  staten ensam  zgare. Vid
en  ombildning av Skeppshypotek till aktiebolag
tillfaller aktierna saledes staten.

Den narmare ombildningen till aktiebolag bor  for
Stadshypoteks del i huvuddrag ga till sa  att kassan
och foreningarna fusioneras, varvid kassan overtar
foreningarnas tillgdngar och  skulder och  férening-
arna uppléses utan likvidation. Dérefter Gverlats
kassans rorelse med undantag for  obligationsskulden

och eventuellt vissa ovriga kassans skulder till
ett for  andamalet bildat aktiebolag mot att  kassan
erhaller aktierna i bolaget. Kassan ges formell
stallning av en stiftelse, stiftelsen Stadshypo-
tekskassan.

Den statliga garantin i form av  grundfond fér kvar-
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ligga hos  stiftelsen stadshypotekskassan och av-
trappas i takt med  att  elspande obligationslan
forfaller. Med hansyn till att garantin skall fin-
nas  endast under en  svergangstid for att avse redan
ingangna och  garanterade forbindelser anser jag att
den bor  uigd  pa  oférandrade grunder. Nya  1&n  fér
utges av  stadshypotek AB  pa  polagets egna  meriter.

Nar  det  galler behandlingen & stadshypoteks reser-
ver vid  gvergangen till ny  féretagsform anser  jaq
att avsattningarna t.o.m. ar 1984 bor  kunna  bibe-
hélla SN stallning av  peskattade medel. Det  vik-
tiga ar  enligt min mening att de olika instituten
behandlas lika i framtiden.

Fidn L onkurrensneutralitetssynpunkt och  for
uppnd effektivitet p& kreditmarknaden & det nod-
vandigt att Isnsamhets- och  avkastningskrav stalls
pd kapitalet i Stadshypotek.

P& en relativt liten kapitalmarknad som den  syens-
ka, dar  antalet aktorer med nédvandighet blir be-
gransat, ar det  gngelaget att framja konkurrensen
mellan kreditinstituten. Stadshypotek har under
lang  tid  verkat p& bostadskreditmarknaden och vita-
liserat denna  del av kreditmarknaden med pnya inst-
rument. Historiskt sett kan Stadshypotek sagas ha
verkat som en  garant for prispressande konkurrens
nar - det  galler bostadskreditgivningen. Det ar dar-
for vasentligt att  gstadshypotek kan  bibehallas som
en  stark och  gjalvstandig aktor p& bostadskredit-
marknaden. Agandet bor darfor konstrueras sd  att
Stadshypotek kan  ges Iangsiktiga och  stabila forut-
sattningar for  sin  yerksamhet. De  aktier som  ypp-
Star U ombildningen aV  stadshypotek till aktiebo-

lag bor  darfor fortvarigt adgas av  stiftelsen Stads-
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Denna stiftelse bor ha som en

hypotekskassan. upp-
gift att  genom et bibehallande av it aktieinne-
hav  sakra Stadshypoteks framtida sjalvstandighet.

Stiftelsen Stadshypotekskassan kommer ~ ~  &minstone
inledningsvis - inte att  ha n3gra andra tillgangar

an  aktierna i Stadshypotek AB samt en reversfordran

pa detta bolag. Detta innebéar att stiftelsen knap-
past har  resurser att  delta i de  nyemissioner som
blir nodvandiga for  att  Stadshypotek AB  skall kunna
leva  ypp il stallda kapitaltackningskrav och  kun-
na  expandera. Nyemitterade aktier méste allts&
tecknas av andra intressenter.

I den nuvarande stadshypoteksorganisationen utgor
forankringen hos  lantagarna och  lantagarinflytandet

en  styrka. Den  nyemission i stadshypotek AB som in-
ledningsvis blir nodvandig bor  darfor riktas till
lantagarna. En del av aktieagandet i Stadshypotek
AB  blir darmed redan fran borjan spritt pa et
stort antal hénder.

De  genom nyemission tilkomna aktieagarna kommer
att resa  krav  pa avkastning pa  sitt insatta kapi-
tal. Aven  huvudaktieagaren, stiftelsen stadshypo-
tekskassan, maste resa  krav  pa  avkastning pa sitt
aktieagande i stadshypotek AB. Det ar knappast san-
nolikt att externa investerare ar  villiga att teck-
na  aktier om  huvudaktieagaren inte uppfattas som
I&ngsiktigt intresserad av  lénsamhet och  avkastning
pa sina aktier. For  att stiftelsen skall te  sig som
en  trovardig 1&ngsiktig agare med  avkastningskrav
maste den  darfor konstrueras sa att den far et
verkligt intresse av  avkastningen pa Sitt kapital.
Stiftelsens andamal kan mot denna bakgrund inte in-
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skrénkas till att besta enbart i sjdlva sgandet av
aktier i stadshypotek AB och i att eventuellt ater-
investera uppburna utdelningar i samma  polag, Detta
skulle i sa fal i praktiken innebéra att stadsby-
poteksorganisationen skulle bli sjalvagande utan
ett trovardigt system for  att sétta Iangsiktiga
I6bnsamhetskrav. Det  skulle vidare, nar  den statliga
upplaningsregleringen upphor och hypoteksinstituten

ges  modjlighet till foretagsforvary, Oppna mojlighe-
ten  for  en  eypansion genom  forvérv av  andra foretag
som pa sikt skulle kunna verka menligt p& konkur-
rensen. En sddan  ggning skulle varken framja 1an-
tagarnas intressen eller effektiviteten p& kredit-
marknaden. stiftelsen maéste darfor ges et andamal
och en konstruktion som  innebéar att den har ett in-
tresse av  avkastningen pa sitt kapital.

Detta andamal maste sokas inom  ramen for vad  som
kan sdgas  vara - ett  gamngiisnyttigt andamal. Stats-
makterna har i olika sammanhang medverkat till att
forskningsstodjande stiftelser uppstatt. Ett  exem-
pel pa detta utgor stiftelsen Riksbankens Jubile-
umsfond. Ett annat exempel ar de avsattningar ur
affarsbankernas vinster som for nagon tid sedan
gjordes I syfte bl.a. att  forstarka utrustningsre-
surserna vid universitet och  pggskolor. Avkast-
ningen pa stiftelsen Stadshypotekskassans innehav
av aktier bér  mot  denna bakgrund ga til att eko-
nomiskt framja och  ynderstdja til Sverige anknu-
ten  yetenskaplig forskning.

Nar lagstiftningen OM  stadshypoteksorganisationen

nu  moderniseras kan  gjsivfallet inte agandet laggas
i ett organ vars juridiska status inte ar  klart
fastlagd. Stiftelsen Stadshypotekskassan blir en
stiftelse med  allt vad darav foljer. Denna stift-
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else blir sgare till ett mycket omfattande kapital.
Det bor inte heller komma i fraga att genom ny lag-
stiftning permanenta dagens svaga system for l&nta-
garférankring i stadshypoteksorganisationen. Dare-
mot finns det, enligt vad som yppgivits frdn fore-
tradare for  stadshypoteksforeningarna, goda  mojlig-
heter att bilda ideella foreningar pé& de nuvarande
stadshypoteksféreningarnas grund. Eut pé sédant
sétt kanaliserat lantagarinflytande bor utgéra en
tillgéng for  den framtida stadshypoteksorganisati-

onen. Det kan emellertid inte, med den  avsevart 0Ok-
ade frihet som bolagsbildningen medfor, komma i
fraga att ge det  p3 detta satt kanaliserade infly-
tandet en  majoritetsposition.

Stiftelsens styrelse bor  sattas samman p§ et satt
som speglar dess  dubbla roll att dels langsiktigt
forvalta sitt kapital och  forankra agandet i Stads-.
hypotek AB, dels fordela forskningsbidrag. I den
man representativa ideella foreningar av  lantagare
bildas pa de nuvarande stadshypoteksféreningarnas

grund bor  aven den  gamla traditionen av  lantagarin-
flytande i Stadshypotek tillgodoses genom en viss
representation for dessa foreningar i stiftelsens
styrelse.

Stiftelsens helt dominerande tillgang blir aktie-
majoriteten i Stadshypotek AB. Det blir darfor ett
naturligt mal for  stiftelsens styrelse att astad-
komma att Stadshypotek AB utvecklas till en  |ang-
siktigt lGnsam  organisation. Av  detta skal  kan  det
knappast komma  ifriga att stiftelsen inledningsvis
staller alltfor hoga krav pa utdelning pa sitt
agande i Stadshypotek AB. Tvartom torde det vara
rimligt att anta att  utdelningskraven under ett
langt inledningsskede kommer att  stallas ganska
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forsiktigt.

Genom  stiftelsens dominerande agande i Stadshypotek

AB  ges polaget e |angsiktig stabilitet som till-
forsakrar bostadskreditmarknaden en kraftfull
sjalvstandig aktor och  gynnar konkurrensen pa denna
marknad.

Stadshypotek skall bibehalla sin ursprungliga hu-
vudinriktning. Denna  framgar aV  polagsordningen och
andringar i denna  kraver regeringens tillstand el-
ler, enligt kreditmarknadskommitténs forslag, bank-
inspektionens. Stiftelsen stadshypotekskassan skall
ocksd SOm - agare enligt sina stadgar utgora en  ga-
ranti for  att denna huvudinriktning bibehalles.

Betraffande Landshypotek utgor foreningarnas agande
av hypoteksbanken och lantagarnas delagande i
landshypoteksféreningarna en begrénsning for
statsmakternas mojlighet att disponera over det ka-
pital SOM  yppstér vid en ytiebolagsbildning. Sjal-
V&  aktiebolagsbildningen & Landshypotek faller
emellertid i och for sig under vad statsmakterna
genom lagstiftningsatgarder bor besluta om. Den
fortsatta utvecklingen blir dock i forsta hand en
fraga for  sgarna.

Ombildningen av | andshypotek till aktiebolag bor i
ett forsta steg Sk& genom att  hypoteksbankens hela
rorelse Gverfors till ett for andamalet bildat
aktiebolag mot  att banken erhéller aktier i bola-
get. Dérefter likvideras hypoteksbanken och  bankens
agare, féreningarna, tillskiftas bankens aktier i
aktiebolaget i proportion till deras l&n i banken.

I ett nasta steg Gverlater féreningarna sin rorelse

till aktiebolaget mot  petalning i aktier. Det  sista
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steget i ombildningen ar att  foreningarna ombildas
till associationsformen ekonomiska foreningar. For
redan ingangna forbindelser ligger den  statliga ga-
rantin kvar och  avtrappas successivt.

Aven for  Skeppshypotek ar det min  mening att  verk-
samheten i framtiden bor bedrivas i aktiebolags-
form. Detta ar en foljd av  stravandena att stka
framja forutsattningarna for konkurrensneutralitet

pa kreditmarknaden. Staten blir ensam  ggare till de
aktier SOm  yppstar ur  ombildningen av Skeppshypotek

till aktiebolag. Det  ankommer sedan pa staten att
avgora om den of6randrat skall ha kvar sitt engage-
mang eller om den  skall éverviaga forsaljning eller
nya samagandeformer. En  ombildning till aktiebolag
oppnar ocksa méjlighet for statsmakterna att ompré-
va den  subvention av  sjsfarten som  |igger i dagens
konstruktion av  skeppshypotekskassan.

Ombildningen av Skeppshypotek bor  tillga s& att
skeppshypotekskassans hela rérelse overfors till
ett for andamalet sarskilt bildat aktiebolag mot
att kassan erhéller aktier i bolaget. Dérefter lik-
videras kassan, varvid aktierna tillfaller staten.
Utvecklingen p& kreditmarknaden gar snabbt. Framfor
allt for  stadshypotek men &aven  for | andshypotek och
i nagon man fr  Skeppshypotek ar det  fraga om  for-
valtning av. mycket stora férmégenhetsmassor. En
forlangd situation av  osakerhet rérande vilka for-
utsattningar som  skall galla medfor mycket stora
nackdelar saval for berérda institutioner som  for
kreditmarknaden i sin helhet.

Jag anser darfor det vara nodvandigt att mina for-

slag genomfors med  verkan frén den 1 januari 1991.
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Hypoteksinstitutionerna sjalva och  gvriga aktorer
pa marknaden maste emellertid ha besked tidigare an
sa for att kunna genomféra de nodvandiga forand-

ringsatgarderna.

Konsekvenserna av  mina forslag blir att effektivi-

teten pa den svenska kreditmarknaden oOkar. Genom
att statens roll SOM  garantigivare gradvis upphér
och genom att ovriga sarbestammelser for hypoteks-
instituten avskaffas, framjas férutsattningarna for
konkurrensneutralitet p& denna viktiga del av  kre-
ditmarknaden till gagn for effektiviteten och  dar-

med for  |antagarna.

Genom att den storsta aktoren pa bostadskredit-
marknaden, stadshypotekskassan, ges  mibjlighet att
effektivisera sin organisation och  konkurrera pa
lika villkor nationellt och internationellt samt
forses med en  |angsiktig agarfunktion, sékerstalls

att en stark och  sjalvstandig aktor kommer  att fin-
nas pa marknaden och  &stadkomma en effektiv konkur-
rens i postadskreditgivningens olika led.
Landshypoteksorganisationen ges  mojlighet att leva
vidare i en situation med nya  kapitaltackningskrav

p& ©n  avreglerad kreditmarknad. Det kooperativa
draget bibehéalls genom  ait hypoteksforeningarna i
forvandlad form lever vidare och kan axla den  gar-
roll som &  podvandig for en institution av  denna
storlek och betydelse. Genom  omvandlingen finns
forutsattningar for konkurrensneutralitet gentemot
ovriga aktorer pa marknaden. Det  blir ett ansvar
for agarna att narmare definiera den  roll de onskar
att Landshypotek skall spela i framtiden.

Sammantaget innebér mina forslag avsevart forbatt-
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rade konkurrensfdrutsattningar pa en utomordentligt
viktig del av kreditmarknaden, en effektivisering
av tunga institutioner pa marknaden och ddrmed f&r-

delar f6r savadl placerare som lantagare.
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FORFATTNINGS FORSLAG

1. Forslag till
Lag om  ypphavande av  |agenl (1968:576) om  Konunga-
riket Sveriges stadshypotekskassa och om stadshypo-

teksféreningar

Héarigenom foreskrivs, att lagen (1968:576) om
Konungariket Sveriges stadshypotekskassa och om
stadshypoteksforeningar skall upphéra att  galla den
dag  regeringen forordnar.

Frén  och med den (g d& demna jag  enligt uppgift pa

den utkom  fran trycket i Svensk forfattningssamling

skall galla féljande.

1. Regeringen far foérordna om fusion mellan stads-
hypotekskassan och stadshypoteksféreningarna, )
innebérande . att féreningarna skall uppga i kass-
an  pj Sa sat, att féreningarna uppléses utan
likvidation och —att  fyreningarnas tillgéngar och
skulder overtas av kassan. Darvid skall fore-
ningarnas sékerhetsfonder och  kapitaltacknings-
fonder foras till kassans reservfond respektive
kapitaltackningsfond. Fusionen anses genomford
den dag  regeringen bestammer.

Stadshypotekskassan ar  befriad frén skyldighet
att erlagga skatt med  anpledning av  fusion enligt
forsta stycket.

2. Regeringen far  forordna att  stadshypotekskassan
skall Gverlata tillgangar och  skulder i rorelsen
till ett for andamalet sarskilt bildat
aktiebolag.

Stadshypotekskassan ar  befriad frén skyldighet

1k. Lagen omtryckt ~ sFs 1983578
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att erlagga skatt med  anledning av  overlatelse
enligt forsta stycket, omsgverlatelsen sker till
bokforda varden och i samband darmed kassans
reservfond satts ned med pelopp som svarar mot
de avsattningar till fonden for vilka avdrag vid
inkomstbeskattningen har  medgetts enligt 2 s 8
mom.  &ttonde stycket lagen (1947:576) om = statlig
inkomstskatt samt ett belopp som svarar mot
nedsattningen tas upp Som  obeskattad reserv for
utldning hos  aktiebolaget.

Sedan fusion enligt 1 genomforts och  Gverlatelse
enligt 2 gt rum,  skall stadshypotekskassan er-
halla stallning av en stiftelse. Regeringen
faststéller stadgar for stiftelsen.

Sedan regeringen faststéllt stadgar for den
stiftelse som avses i3, staller staten som
grundfond for stiftelsen till forfogande en av
riksgaldskontoret utfardad garantiférbindelse i
fraga om de ataganden som stadshypotekskassan

har utestdende vid den tidpunkt d&  stadshypo-
tekslagen enligt denna  |ag  upphor att  galla och
pa det belopp kassans grundfond uppgar till vid

denna tidpunkt.

For  grundfonden skall arligen utgd N avgift med
0,33 procent av grundfondens belopp. Avgiften
skall erlaggas senast den 31 december varje ar.
Efter anmalan till riksgaldskontoret far stif-
telsen ta  grundfonden i ansprak till fullgérande

av de forbindelser som avses i forsta stycket,
nar stiftelsen for tillfallet saknar tillgang-

liga medel till detta eller nar  stiftelsen tratt

i likvidation.

Vid likvidation far grundfonden dock tas i an-
spréak endast i den man annan tillgang saknas som
svarar for forbindelserna.

Né&r  grundfonden tagits i ansprék i annat fall an
vid likvidation skall stiftelsen ersatta staten
den ranta som staten med anledning hérav kan  ha
utgivit och  snarast maojligt aterbetala vad som

tagits i ansprak.



2. Forslag till

Lag Om  upphévande av Iagenz (1970:65) OM  Syeriges

allmanna hypoteksbank och  om  |andshypoteksforening-

ar

Harigenom foreskrivs, att  Jagen (1970:65) om  Sveri-

ges allmanna hypoteksbank och  om |andshypoteksfore-

ningar skall upphora att  galla den  dag  regeringen

forordnar.

Frdn  och med den dag d& denna lag  enligt uppgift pa

den  utkom frén trycket i Svensk férfattningssamling

skall galla foljande.

1. Regeringen far  férordna att hypoteksbanken skall
overlata tillgangar och skulder i sin rorelse
till ett for andamalet séarskilt bildat aktie-
bolag.

Hypoteksbanken ar  befriad frdn skyldighet att
erlagga skatt med  anledning av overlatelse en-
ligt forsta stycket, om gverlatelsen sker till
bokforda varden och i samband darmed bankens re-
servfond satts ned med belopp som  svarar mot  de
avsattningar till fonden for vilka avdrag vid
inkomstbeskattningen har  medgetts enligt 2 s 8
mom.  attonde stycket lagen (1947:576) oM statlig
inkomstskatt samt ett belopp som  svarar mot  ned-
sattningen tas  ypp som obeskattad reserv for ut-
laning hos  aktiebolaget.

2. Sedan éverforing av  tillgangar och  skulder till
ett sarskilt bildat aktiebolag agt rum - enligt 1,
staller staten sOm  grundfond for aktiebolaget
till férfogande en av  riksgaldskontoret utfardad
garantiférbindelse I fraga om d_e ataganden som
hypoteksbanken har  utestdende vid den tidpunkt
da landshypotekslagen enligt denna lag upphor
att galla och pg  det  pelopp bankens grundfond
uppgar till vid denna tidpunkt.

For  grundfonden skall arligen utgd en  avgift med
0,33 procent av grundfondens belopp. Avgiften
skall erlaggas senast den 31 december varje ar.
Efter anmalan till riksgéldskontoret far  aktie-
bolaget ta  grundfonden i ansprak till fullgéran-
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de av de forbindelser som avses i forsta styck-
et, nar  aktiebolaget for tillfallet saknar till-
gangliga medel till detta eller nar  polaget
tratt i likvidation.

Vid likvidation fa&r  grundfonden dock tas i an-
sprak endast i den man annan tillgdng saknas som
svarar for forbindelserna.

Nar  grundfonden tagits i ansprék i annat fall an
vid likvidation skall aktiebolaget ersatta stat-
en den  ranta som staten med  anledning hérav kan
ha utgivit och snarast majligt aterbetala vad
SOM  tagits i ansprak.

Regeringen far forordna om likvidation av  hypo-
teksbanken och om forfarandet vid likvidation.
Regeringen far  forordna att landshypoteksfore-

ning skall Gverlata tillgangar och  skulder i sin
rorelse till det  aktiebolag som avses i 1 samt
att féreningen som likvid harfor far forvarva
aktier i bolaget.

Hypoteksforening ar  befriad fran skyldighet att
erlagga skatt med  anledning av Overlatelse en-
ligt forsta stycket, om oOverlatelsen sker till
bokforda véarden och i samband déarmed féreningens
reservfond satts ned med belopp som svarar mot
de  avsattningar till fonden for vilka avdrag vid
inkomstbeskattningen har  medgetts enligt 2 5 8
mom.  attonde stycket lagen (1947:576) om  statlig
inkomstskatt samt  ett belopp som svarar mot  ned-
sattningen tas  ypp som obeskattad reserv for ut-
Ianing hos  aktiebolaget.

Landshypoteksforening skall ombildas till eko-
nomisk forening och anmaéla detta till lanssty-
relsen i det lan dar féreningens styrelse har
sitt séte. Har  sadan anmalan inte inkommit sen-
ast den 1 januari 1991  skall foreningen trada i
likvidation. Om forfarandet vid likvidation av
landshypoteksférening forordnar regeringen.

Vid ombildning av landshypoteksforening till
ekonomisk férening enligt skall till den ny-
bildade féreningens reservfond avsattas ett be-
lopp som efter avdrag for medlemsinsatser svarar
mot

foreningens tillgangar.
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3. Forslag till
Lag om upphdvande av lagen (1980:1097) om Svenska
skeppshypotekskassan

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

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

1. Regeringen far fdrordna att skeppshypotekskassan
skall 6verlata tillgangar och skulder i rdrelsen
till ett f£6r &ndamalet sdrskilt bildat aktiebo-
lag samt att kassan som likvid h&rfér far f6r-
varva aktier i bolaget.

2. Sedan oOverféring av tillgangar och skulder till
ett sdrskilt bildat aktiebolag &gt rum enligt 1,
stdller staten som garantifond fér aktiebolaget
till férfogande en av riksgdldskontoret utfirdad
garantifdrbindelse i frdga om de Aataganden som
skeppshypotekskassan har utestdende vid den tid-
punkt da skeppshypotekslagen enligt denna lag
upphdér att gdlla och pa det belopp kassans
garantifond uppgar till vid denna tidpunkt.

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

Utb6ver nu ndmnda forfattningsforslag féranleder mi-
na olika férslag wupphdvande av féljande férfatt-
ningar: Férordningen (1983:585) om avgift pa lands-
hypoteks- och stadshypoteksinstitutionernas grund-
fonder, féorordningen (1983:887) om avgift pa
Svenska skeppshypotekskassans garantifond, Kungl.
Maj:ts kungdrelse (1968:656) f6r offentligt ombud
hos stadshypoteksfdrening, Kungl. Maj:ts kungdrelse
(1970:69) om offentligt ombud hos landshypoteksfd-—
rening, reglementet (1968:654) £fo6r Konungariket
Sveriges stadshypotekskassa och f6r stadshypoteks-
foreningar, lagen (1974:809) om befrielse fréan
skattskyldighet vid fusion inom stadshypoteksinsti-
tutionen, m.m., Kungl. Maj:ts kungdrelse (1970:68)
om tillsyn 6ver landshypoteks- och stadshypoteksin-
stitutionerna, lagen (1976:225) om avdrag vid in-
komsttaxering f6r bidrag till hypoteksfdrening
m.m., Kungl. Maj:ts forordning (1968:575) om fusion
inom stadshypoteks- och bostadskreditinstitutioner—
na, Kungl. Maj:ts forordning (1969:744) om befriel-
se fran skattskyldighet vid fusion inom stadshypo-
teks- och bostadskreditinstitutionerna, m.m.

Vidare foranleder mina férslag d@ndringar i fdljande
forfattningar: Forordningen (1988:976) om avgifter
for bankinspektionens verksamhet, forordningen
(1988:93) med instruktion £o6r bankinspektionen,
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lagen (1947:576) om statlig inkomstskatt, taxer-
ingsforordningen (1957:513), forordningen (1988:
764) om statligt stdd till ndringslivet, lagen
(1947:577) om statlig formdgenhetsskatt, forsdak-
ringsrdorelselagen (1982:713), fdrordningen (1988:
103) om lan till den mindre skeppsfarten, lagen
(1988:1385) om Sveriges riksbank, ackordslagen
(1970:847), firmalagen (1974:156), bankrdrelselagen
(1987:617), lagen (1974:922) om kreditpolitiska
medel, departementsférordningen (1982:1177).
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i KREDITMARKNADEN

1.1 Inledning

I detta kapitel ldmnas en Oversiktlig beskrivning
av den svenska kreditmarknaden under rubrikerna:
Marknadens uppbyggnad och funktion, Finansiella
institut, Marknadens utveckling under 1980-talet
samt Hypoteksinstitutens roll pd marknaden. En mer
ingdende och heltdckande redovisning finns i kre-
ditmarknadskommitténs betdnkande Fdrnyelse av kre-
ditmarknaden, SOU 1988:29, framst kapitel 1-5 och
bilagorna 1 och 2.

1.2 Marknadens uppbyggnad och funktion

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

Kapitalmarknad
1
Kreditmarknad Aktiemarknad
i
Penning-— Obligations-
marknad marknad

Kreditmarknadens tre viktigaste huvuduppgifter &r

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

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

* att hantera och utjdmna risktagande och osdkerhe-
ter.

Den grundliaggande processen pa kreditmarknaden &r
att sammanfdra de som vill spara, langivare, med de
som onskar investera eller konsumera, lantagare,
och som behdver de resurser spararna for tillfdllet
kan avstd ifran. Denna process betecknas finansiell
intermediering eller kreditmarknadens allokerings-
funktion. En annan grundldggande funktion £6r kre-
ditmarknaden &r att tillse att det finns effektiva
betalningsmedel alltifran sedlar och mynt till rén-
tebirande papper med hdg likviditet. Kreditmarkna-
dens tredje huvuduppgift &r att minska och omférde-
la risker i ekonomin. Det kan vara fraga om kredit-
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risker eller marknadsrisker eller en kombination av
dessa.

1.3 Finansiella institut

Bankerna ar de i séarklass storsta instituten pé&
kreditmarknaden och de hade vid 1988  ars utgang en
total balansomslutning pa 1 191 miljarder kronor.
De  kan indelas i tre kategorier; affarshanker,
sparbanker och  fgreningsbanker. De viktiga rorelse-
reglerna for bank finns i den for samtliga banker
gemensamma bankrérelselagen (1987:617). Bestammel-
ser om hur bank  bildas och dess organisation finns
i en for varje enskild bankgrupp séarskild lag;
bankaktiebolagslagen (1987:618), sparbankslagen
(1987:619) och  fsreningsbankslagen (1987:620). Ban-
kernas stora betydelse bestar framst i att de svar-
ar for  petalningsmedelfunktionen pa  marknaden och
att de & de enda kreditinstitut som far motta in-
l&ning pa konto fran allmanheten. De har  |angvarig
tradition och erfarenhet av  kreditbedsmning och
tack vare deras omfattande nat av lokalkontor runt
om i landet har de i jamforelse med andra kredit-
institut nara kontakt med allménheten.

Mellanhandsinstitut ar en beteckning pa €n annan
stor kategori av  kreditinstitut. Dessa ar  speciali-
serade framst pd  langfristig upp- och  utlaning inom
tex. bostads-, lantbruks-, sjofarts- och  export-
sektorn och  har inom resp. omrade sérskild kompe-
tens och  kunskap. De & organiserade som kredit-
aktiebolag eller hypoteksinstitut och  kan indelas i
bostads-, kommun-, foretags- och  jordbruksinstitut.
Forfattningsméssigt regleras instituten av  Jagen
(1963:76) om kreditaktiebolag resp. hypotekslag-
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stiftningen. Mellanhandsinstitutens balansomslut-

ning vid 1988 &rs  ytgang uppgick till 840 miljarder
kronor.

En tredje grupp av aktorer p& kreditmarknaden ar
finansholagen, vilka forfattningsmassigt regleras
av  lagen (1988:606) om  finansbolag. Vid  utgangen av
ar 1988 hade  dessa institut en total balansomslut-

ning pad 171 miljarder kronor. Bolagen ar  ofta spe-
cialiserade pa en viss typ av  Kortfristig verksam-
het, SOM  exempelvis leasing, factoring, kontokort
m.m. Finansbolagen finansierar sin utlaning i huv-
udsak genom  kortfristig uppléning. Bolagen konkur-
rerar med bankerna pd manga omraden men har  mindre
ofta lokalkontor utan skoter utl&ningen pa central
niva.

Dessa tre kategorier av  kreditinstitut ar de vanli-
gaste och  har en omfattande utl&ning, se tabell
1.1. Darjamte finns en hel rad andra aktorer. |
bankinspektionens och  forsakringsinspektionens for-
fattningssamling anges, utover tidigare namnda  kre-
ditinstitut, foliande institut under rubriken fi-
nansinstitut: Riksbanken, riksgéldskontoret, for-
sakringsinstitut som  stér under forsakringsinspek-

tionens tillsyn, AP-fonden och  |nvesteringsbanken.

P& den svenska marknaden ar  det  ett fatal kreditin-
stitut som ar helt sjalvstandiga och  oberoende.
Flertalet av dem finns inom  olika finansiella kon-
cerner, exempelvis sadana dar  koncemens moderbolag
ar en bank med kreditaktiebolag, finansbolag och
fondkommissionsbolag som dotterbolag. Det finns
ocksé exempel pa  att dessa institut organiserats

som dotterbolag med ett icke rérelsedrivande bolag

SOmM  moderbolag,

holdingbolagmodellen.
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Kreditinstitutens utlaning i svenska kronor (miljarder kr.)
samt antal, stdllning och andel 1988-12-31

Stockforandring 1988-12-31
1984 1985 1986 1987 1988 Stall- Andel
ning %

Banker 146 st 13 8 52 45 96 457 40
varav
Afférsbanker 24 st (10) (4) (40) (26) (64) (294) (26)
Sparbanker 110 st (2) (3) (10) (13) (26) (130) (11)
Foreningsbanker 12 st (1) (1) (1) (6) (6) (32) (3)
Mellanhandsinst 25 st 45 47 86 49 79 578 50
varav
Bostadsinst 12 st (39) (39) (76) (48) (71) (542) (44)
Kommuninst 3 st (C20) 8 HESR)IE SR Y E S (17) (17) (1)
Foretagsinst 6 st GLOS G2 (290 (=)D (32) (3)
Jordbruksinst 4 st (3D WS UESHE (TN (24) (27) (2)
Finansbolag 292 st 3 9 22 23 8 116 10

61 64 160 X1y 183 1 151 100

Kalla: Riksbanken

1.4 Marknadens

utveckling under 1980-talet

Den svenska kreditmarknaden har under efterkrigsti-
den relativt sett varit mycket hart reglerad.
Statsmakterna har med hjdlp av olika instrument
sOkt styra kreditférsérjningen till olika priorite-
rade sektorer sa att dessa fatt erforderligt kapi-
tal. Fram till mitten av 1960-talet var industrins
investeringar den hégst prioriterade sektorn och
déarefter kom bostadsbyggandets kreditbehov i f6r-
grunden. Aven statens kreditbehov gavs hdg priori-
tet fran mitten av 1970-talet och framat.

Under 1980-talet har den svenska kreditmarknaden
genomgatt omvdlvande forandringar. Férutom kraftig
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expansion av  marknaden har  tekniska och finansiella
innovationer introducerats samtidigt med att en
stor mangd  regleringar upphavts. En faktor bakom
marknadens utveckling under 1980-talet ar  storfore-
tagens och  kreditinstitutens uppbyggnad av finansi-
ell kompetens som i sin  tur kan  sigas harrora fran
en allman ekonomisk tillvéxt och fran den tillta-
gande internationaliseringen. Harigenom har  vérde-
pappersmarknaden vidareutvecklats och anvandandet
av  vardepapper for  finansieringsandamal okat. Aven
den tekniska utvecklingen av  framfor allt datorba-
serade informations- och  transaktionssystem ar en
drivkraft bakom férandringarna pa marknaden. Den
tekniska utvecklingen p&a de finansiella marknaderna
kan  forvéantas fortsatta i samma snhabba takt, vilket
far betydande konsekvenser for marknadens framtida
funktionssatt.

De stora underskotten i statens budget och  pytesba-
lans samt  andra finansiella obalanser i den svenska
ekonomin har ocksa haft avgorande betydelse for
kreditmarknadens utveckling under 1980-talet. Fi-
nansieringen av  underskotten paverkade marknadens
struktur och  funktionssatt. Mellan aren 1977  och
1984 finansierade staten till stor del budgetunder-
skotten med  ypplaning i utlandet. Under 1980-talet
Okade kravet p& den inhemska kreditmarknadens for-
méga att tillgodose statens l&nebehov. Fram till
borjan av  1980-talet skedde den inhemska finansi-
eringen av  underskotten framst genom statsobliga-
tioner men det  blev snart nodvandigt att skapa yt-
terligare nya marknadsmassiga former for statsupp-
laningen. Genom  statsskuldvaxlar som  poriade anvan-
das & 1982 och introduktionen av  riksobligationer

ar 1983  etablerades en sadan marknadsméssig finan-

siering av  statens l&nebehov.



Andra faktorer bakom kreditmarknadens forandring ar
en vaxande medvetenhet om att regleringar i allman-
het minskar effektiviteten ju  langre de finns kvar
och att en  regleringspolitik ofta medfor samhalls-
ekonomiska allokeringsforluster.

Den  mest  genomgripande forandringen av den  svenska
kreditmarknaden under 1980-talet ar  avregleringen.
Denna pabérjades visserligen redan ar 1978 da ban-
kernas inl&ningsrantor avreglerades men  darefter
har  ett flertal andra &tgarder och  forandringar ge-
nomforts. Avregleringen i porjan av  1980-talet var
i forsta hand inriktad p& att framja uppkomsten av
en effektiv marknad rantebarande vérdepapper.
Harigenom skulle som tidigare namnts bland annat
den  inhemska finansieringen av  statens budgetunder-
skott underlattas.

Lattnader i emissionskontrollen och i regleringen

av rantesattningen p& industriobligationer genom-
fordes i borjan av  1980-talet. Kravet p& likvidi-
tetskvoter for banker avskaffades ocksa, vilket
fick till foljd att bankernas majligheter till
marknadskonform utl&ning okade.

Fram till och med &r 1985 reglerades kreditgivning
ocksa av de sk utl&ningstaken, vilka faststallde

en  hagsta tilldten okning av  bankernas, bostadsins-
titutens och  finansbolagens utldning. Ar 1085  togs
flera viktiga steg i avregleringen. Regleringen av
utl&ningsrantor och utl&ningstaken avskaffades.
Harigenom kom  avregleringen att omfatta aven  mark-
naden for  direktlan. Tidigare atgarder hade  huvud-
sakligen varit inriktade pa  den  vardepappersbase-

rade delen av kreditmarknaden. Resultatet av di-
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rektldnemarknadens avreglering blev en  kraftig ut-
Ianingsokning under ar  1986. Bankerna, mellanhands-
instituten och finansbolagen beréknas ha l&nat ut
160 miljarder kronor under ar 1986  vilket skall
jamforas med  omkring 60  miljarder kronor per & un-
der  aren dessférinnan, se tabell 1.1.
Den 1 december 1986  avskaffades den sk. place-
ringsplikten for  bland annat bostadsobligationer.
Avskaffandet av denna reglering av den  svenska
kreditmarknaden innebar att prioriteringssystemet
upphorde. Placeringsplikten, som tillampats sedan
andra  varldskriget, innebar att  forsakringsinstitut
var tvungna att kopa en bestamd volym bostads- och
statsobligationer till en av riksbanken resp. riks-
galdskontoret bestamd ranta, den sk prioriterade
réntan. Under ar 1988  avskaffades vidare 16ptids-
begransningarna i bostadsinstitutens upplaning.
Parallellt med avregleringen av  kreditmarknaden har
aven valutaregleringen liberaliserats. Denna libe-
ralisering har  dock  gatt langsammare och  forst un-
der  sommaren 1989  har  regleringen i allt vasentligt
avvecklats.
I princip kan  ayregleringen sagas ge tre  effekter
pa de finansiella marknaderna.
* ) . )
Tillgangen pa finansiella tjanster av  olika slag
okar.
* Konkurrensen pa de finansiella marknaderna inten-
sifieras.
* De finansiella marknaderna blir effektivare.
Kreditmarknaden kommer  troligen att fortsatta att

forandras i snabb takt de narmaste aren. Detta be-



ror pa flera faktorer. Den allméanna tekniken kommer
att ha fortsatt inflytande och avregleringens ef-
fekter kommer i framtiden att bli alltmer tydliga.
Aterstdende regleringar kommer troligen att avveck-
las, i vart fall succesivt, och flera forslag finns
till en  reformering av  kreditmarknadslagstiftning-

en. Dessa faktorer tillsammans med de |angtgaende
planerna pa ©n  genomgripande reformering av  skatte-
systemet gor att  framtida fortsatta férandringar

den  svenska kreditmarknaden ar  att vanta. Till det-
ta  skall ocksa laggas den tilltagande internationa-
liseringen dar  ferverkligandet av. en inre  marknad
inom EG och Sveriges harmoniserings- och  samord-
ningsarbete med denna marknad kommer att fa avgo-
rande betydelse for den  svenska kreditmarknadens
utveckling.

Troligen kommer utvecklingen att leda till ett Okat
utbud av finansiella tjanster och intensifierad
konkurrens mellan olika typer av finansiella insti-
tut. Vidare gdr  utvecklingen mot  en  yppluckring
gransdragningen mellan olika institut, s&som t.ex.
bank och  forsékring, s.k. branschglidning. samman-
taget torde de finansiella marknaderna i framtiden
komma  att bl effektivare, till nytta for  Jlangiva-

re, lantagare och  andra.

15  Hypoteksinstitutens roll pa marknaden

Hypoteksinstitutens tillkomsthistoria visar att in-
stituten bildades med statsmakternas stod i syfte
att tillférsékra prioriterade sektorer i samhallet
formanliga Iangfristiga krediter. Detta var  ett be-
hov andra kreditinstitut da inte kunde tillgodose.

I dag ar de tre hypoteksorganisationerna mycket
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stora aktorer pd resp. del av  kreditmarknaden och
de far i vissa avseenden anses vara marknadsledan-

de.

Avregleringen av den svenska kreditmarknaden under
1980-talet har radikalt andrat verksamhetsforut-
sattningarna for  hypoteksinstituten och  deras roll
pa marknaden. Tidigare foreldg en  ransoneringssitu-

ation i fraga om  |&ngfristiga krediter dar  endast
ett fatal institut gavs majlighet att vara verksam-
ma.  Landshypotek hade  ensamrétt inom  sin sektor och
marknaden for bottenlan till bostader var kvoterad
pé& ett satt som automatiskt gav  Stadshypotek en
mycket stark stallning. Systemet fungerade s&,  att
bankerna i stor utstrackning formedlade kunder till
hypoteksinstituten.

Efter prioriteringssystemets avskaffande maste all
uppléning pa den svenska kreditmarknaden ske il
marknadsmassiga rantor. Kreditanskaffningen till
tex. bostads- och  lantbrukssektorerna konkurrerar

nu pa lika villkor med annan upplaning. Det finns
da inte samma  skal att slussa krediter vidare till
hypoteksinstitut. Banker, finansbolag och  andra in-
stitut kan  sjalva utan  pegransningar erbjuda kun-
derna konkurrensmassiga villkor.

P&  den tdigare starkt reglerade marknaden behdvde
inte hypoteksinstituten en  organisation for  mark-
nadsféring och  kontakt med  |antagare. Efter avreg-
leringen och den o©kade konkurrensen har  tillgangen

pé& kontorsnat blivit av  stor betydelse. Hypoteksin-
stituten har  pyggt ut eller haller pa att bygga ut
sina kontorsnat for  att lattare na och fa  kontakt
med lantagarna. Harigenom blir de mindre beroende
av bankerna. Vidare har i vari-
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erande grad avsatt resurser for marknadsfdring och
uppbyggnad av en organisation fo6r detta a&ndamal.
Dessa atgdrder har vidtagits som en £f6l1jd av avreg-
leringen och den tilltagande konkurrensen pd mark-
naden.
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2 HYPOTEKSINSTITUTENS ORGANISATION OCH VERKSAM-
HETER

2.1 Inledning

De tre hypoteksorganisationerna i Sverige - Stads-
hypotek, Landshypotek och Skeppshypotek - har gamla
anor och en tillkomsthistoria som aterspeglar olika
ndringsverksamheters finansieringsproblem med till-
hérande behov av bland annat langfristiga krediter.

Landshypotek bildades i mitten av 1800-talet i syf-
te att forse jordbruket med langfristigt kapital
till fast rédnta. I slutet av 1800-talet och bérjan
av 1900-talet tillkom Stadshypotek med uppgift att
erbjuda och tillhandahalla langfristiga primdrlan
till fastigheter i stdder fo6r att tillgodose behov-
et av bostdder i de da snabbt vdxande tidtorterna.
Skeppshypotekskassan &r av nagot senare datum och
bildades ar 1929 for att mdéta kravet pad ett speci-
ellt finansieringsinstitut for rederindringen med
huvuduppgift att underldtta den svenska handels-
flottans fdrnyelse och expansion.

Angaende hypoteksorganisationernas tillkomsthisto-
ria i 6vrigt, hanvisas till tidigare utredningar
och publikationer, sasom exempelvis SOU 1988:29 (s.
380 ff.) och hypoteksbankens minnesskrift ar 1986
(Stig Lindstrdm: Sveriges allmdnna hypoteksbank
1861-1986).
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2.2 Hypoteksinstitutens nuvarande organisation
Hypoteksinstitutens organisation och uppbyggnad
skiljer sig i vissa avseenden frén varandra. |
Stadshypotek och  Landshypotek finns centrala organ
som ansvarar for upplaningen medan lokala organ
runt om i landet handhar den  direkta kreditgivning-

en. Séledes ar varken de centrala eller lokala or-
ganen i organisationen, sedda  var  for  gjg, komplet-

ta  kreditforetag. Skeppshypotek déaremot bestar bara
av ettt  organ " skeppshypotekskassan ©som  svarar
for saval upplaning som  ytldning. N&gon  motsvarig-

het il hypoteksféreningarna finns séledes inte.

221 Stadshypotek

Stadshypoteksorganisationen regleras av lagen
(1968:576) om - Konungariket Sveriges stadshypoteks-
kassa och om  stadshypoteksféreningar (stadshypo-
tekslagen) samt  av  reglementet (1968:654) for  Ko-
nungariket Sveriges stadshypotekskassa och for
stadshypoteksforeningar. Organisationen bestér av
stadshypotekskassan, som & det  centrala organ vil-
ket svarar for  upplaningen, och 20 stadshypoteksfo-
reningar, vilka skoter utl&ningen. Kassans uppla-
ning kommer huvudsakligen frdn stora institutionel-

la placerare och  sker framst mot  obligationer och
certifikat. som  sékerhet for kassans foérbindelser

har  staten stallt en  garanti, den sk grundfonden.
Inrattandet av denna fond i samband med att kassan
bildades & 1909, skall ses Mot  pakgrund av den fti-
dens brist pa kapital inom landet. Grundfonden var
vid den tiden en  forutsattning for  kassans uppla-
ning p& den  europeiska kapitalmarknaden. Den  stat-

liga garantin bestod fram  till ar 1966 av  statsob-
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ligationer som tillhandaholls av  riksgaldsfullméak-

tige. Obligationerna var  emellertid statens egendom
och kassan erhall aldrig n&gon  avkastning. Efter
det att  syerige fick en  fungerande kapitalmarknad

har grundfonden haft betydelse framst som bas for
berakning av  ypplaningsratten. Fonden  yppgar for
narvarande till 21 miljarder kr. Kassans styrelse

har emellertid hos  regeringen hemstallt att fonden
hojs till 25 miljarder kr. och i prop. 1989/90:43

om kapitalkravet i banker och  andra kreditinstitut

har regeringen lamnat férslag till en sadan hoj-
ning.

Kassans styrelse bestar av tio ledaméter. Regering-

en utser tre av dessa - bland dem ordférande och
vice ordférande - samt suppleanter for tre ar. sex
ledamoter valjs &V stadshypoteksfreningarna pa or-
dinarie ombudsstamma. Dessutom ar  verkstallande di-
rektéren ledamot av  styrelsen och hans stallfore-
tradare ar  suppleant. De sistnamnda utses av  svriga

styrelseledamoter.

Regeringen utser arligen tva revisorer och  sypple-
anter for dem  for revision av  styrelsens forvalt-
ning och  kassans rakenskaper.

Stadshypoteksféreningarna lamnar lan il bostads-,
affars- och  kontorshus samt till vissa s.k. bos-
tadskomplement. Vidare lamnas aven  bostadsrattslan.

Av. 21 § stadshypotekslagen framgar att  fastighets-
agare, tomtrattshavare eller samfallighetsforening

som  erhaller 1dn  frén stadshypoteksférening automa-
tiskt blir medlem i foreningen. Medlem som inte
Star i skuld till férening for  forfallna avgifter
har rostratt pd  foreningsstamma, som skall hallas

minst en g3ng Oom aret. Varje medlem har  darvid en
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rost.

Stadshypoteksforening forvaltas av. en  styrelse, som
bestar av  minst fem och  hggst sju ledamater. Kassan
utser en av dessa och  suppleant for honom. Ovriga
ledaméter och  suppleanter for dem  yaljs pa ordina-

rie foreningsstamma. Styrelsen valjer inom  gig  ar
ligen ordférande och vice ordférande. Varje fore-
ning utser fem ombud att representera foreningen

vid den  &rliga s.k. ombudsstamman, som  skall utse
ledaméter och  suppleanter i kassans styrelse och
avgéra fragor bl.a. om faststallande av  balansréak-

ning och om ansvarsfrihet for denna styrelse.

Ansokan om tillstdnd att bilda en  forening gérs hos
regeringen, som - om tillstand ges ~ bestammer for-
eningens verksamhetsomrade. Regeringen forordnar
ocksa om forfarandet vid likvidation av  kassan och
foreningarna. Vid kassans likvidation skall netto-
tillgangarna anvandas for andamal som regeringen
bestammer efter hérande av  féreningarna. Vid en
forenings likvidation skall nettotillgdngarna over-
lamnas till kassan.

stadshypotekslagen innehaller aven  bestammelser om
fusion av  foreningar, innebérande att en  férening

kan  uppgé i en annan pg s& satt att  den Overldtande
foreningen uppléses utan likvidation och att dess
tillgangar och  skulder Overtas av den  Qvertagande
féreningen. Tillstand till fusion far  lamnas av  re-
geringen, om fusionsavtalet godkants av den  overld-
tande féreningens stamma. Medlem som inte samtyckt

till fusionen har ratt att uttréda ur  foéreningen,

varvid hans 1an  forfaller till betalning.

Slutligen skall namnas att kassan och  foreningarna
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222 Landshypotek
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av  pankinspektionen.

Landshypoteksorganisationen bestér av  Sveriges all-
manna hypoteksbank och tio regionalt verksamma
landshypoteksféreningar. Organisationen regleras av
lagen (1970:65) oM Syeriges allmanna hypoteksbank
och oM jandshypoteksfsreningar (landshypotekslagen)

samt av et for  yarje férening av  regeringen fast-
stallt reglemente. Hypoteksbanken, som ar det cent
rala organet, anskaffar medel genom upplaning mot
obligationer och  reverser samt  har till andamal att
driva lanerorelse genom  ait lamna lan il hypo-
teksforeningarna driva annan verksamhet som har
samband déarmed. Som sakerhet for hypoteksbankens
skuldférbindelser har staten stallt en  garantifor-
bindelse, den sk grundfonden. Denna  yppgar for
narvarande till 2 300 miljoner kr. Tidigare bestod
den statliga garantin av statsobligationer som
tithandaholls av  riksgaldsfullmaktige. Liksom  for
Stadshypotek har  grundfonden, fran att ursprungli-

gen, Vid  hypoteksbankens bildande, ha varit en for-
utsattning for upplaning som  skedde pa  den
europeiska kapitalmarknaden, kommit att fa betydel-
se framst som bas  for berékning av  yppléningsrat-

ten.

Hypoteksbanken férvaltas av. en  gtyrelse som  bestar
av sex  ledamdoter. Tva av  dessa - ordféranden och
vice ordféranden och suppleanter for dem utses av
regeringen for  tre ar. Tre  styrelseledamoter och
lika manga  suppleanter viljs av  hypoteksféreningar-

nas ombud p4 bankens ordinarie delagarsammankomst.

De av  yegeringen och  freningarna salunda utsedda
ledaméterna utser i sin tur verkstallande direkto-
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ren som ocksa ingar som ledamot av  styrelsen. Nar
ett arende av  storre vikt skall avgoras kan  styrel-
sen  bestamma att den  skall forstarkas med en repre-
sentant fran  varje férening.

For revision av  styrelsens forvaltning och  bankens
rékenskaper utser regeringen arligen tvd  revisorer
och  suppleanter for dem.

Hypoteksbankens formella agare utgors av de tio
landshypoteksféreningarna. Detta framgar direkt av
2 § landshypotekslagen. En  férenings delaktighet i
banken bestams efter obetalda kapitalbeloppet av de
1an som  foreningen erhallit frén banken. Férening-
arna &  ansvariga for bankens forbindelser i for-
héllande till sin  delaktighet i banken. Agandet i
Landshypotek diskuteras narmare i avsnitt 5.3.2.
Foreningarna har till uppgift att, var och en inom
sitt geografiskt avgransade verksamhetsomrade, lam-
na l&an  mot sakerhet till jordbruks-, skogsbruks-
och tradgardsandamal. Genom  att uppta l&n  hos en
forening blir lantagaren automatiskt delagare i fo-
reningen. P&  foreningsstamman, som  skall hallas
minst en  gang om &ret, har varje delagare en rost
under forutsattning att vederbérande inte Star i
skuld till foreningen for forfallna avgifter.

En  forenings angelagenheter forvaltas av. en  styrel-
se som utses enligt foreskrifter i det av regering-

en for foreningen faststallda reglementet. Antalet
styrelseledaméter varierar frén férening till fore-
ning. Samtliga ledamoter utses av  delagarna p& or-
dinarie foreningsstamma. Hypoteksbanken har  séledes
inte ratt att  utse négon styrelseledamot i fore-

ningarna.
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Deldgarna utser arligen revisorer f£6r granskning av
forenings fdrvaltning och rakenskaper. Banken skall
for varje forening utse ett ombud som skall delta i
revisionen av fdéreningens fdrvaltning.

Foreningarna sammantrdder arligen till s.k. del-
dgarsammankomst i hypoteksbanken till vilken sam-
mankomst varje fdrening far sdnda tre ombud. Fér-
utom att tre av bankens styrelseledamdter utses pa
deldgarsammankomsten, avgdrs pa sammankomsten bl.a.
fragor om faststdllande av balansrdkning och om an-
svarsfrihet f6r bankens styrelse.

Ansdkan om att bilda en landshypoteksfdrening gdrs
hos regeringen. Det &r ocksa regeringen som fdrord-
nar om foérfarandet vid likvidation av savdl hypo-
teksbanken som av fdrening. Daremot innehdller
landshypotekslagen inte nagon bestammelse om fdr-—
delning av nettotillgadngarna vid likvidation. Inte
heller finns nagra bestammelser om fusion av fdre-
ningar.

Hypoteksbanken och fdreningarna star under tillsyn
av bankinspektionen.

2.2.3 Skeppshypotek

Skeppshypotek regleras av lagen (1980:1097) om
Svenska skeppshypotekskassan (skeppshypotekslagen).
Denna organisation, som till skillnad mot de tva
ovriga hypoteksorganisationerna, endast bestdr av
ett organ - skeppshypotekskassan - &r ndrmast att
likna vid en statlig lanefond med speciellt &nda-
mal. Kassan lanar upp medel mot obligationer och
reverser. Utladningen, som saledes ocksa handhas av
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kassan, sker till foretag inom  rederinaringen var-
vid sarskilt foretag med goda  utvecklingsmojlighe-

ter  prioriteras.

Skeppshypotekskassan har en offentligrattslig

stallning. Regeringen utser samtliga sju  styrelse-
ledamoter och  lika manga  suppleanter. Samtliga ut-
ses for en tid av  pogst tre ar. Styrelsen tillsat-

ter verkstéallande direktdren. Dess forvaltning pro-

vas av  regeringen.

Regeringen utser ocksa tvd  revisorer och  supplean-

ter for dessa for revision av  kassans forvaltning

och  rakenskaper.

Nagot agande eller annat direkt inflytande erhéller
inte. skeppshypotekskassans lantagare férutom rétten
att pékalla lantagarsammantrade for granskning av
styrelsens forvaltning och kassans rakenskaper.
Denna  réatt ar - att se mot  pakgrund av  att lantagarna

vid kassans likvidation ar ansvariga for vad som
brister for att fullgéra kassans forbindelser in-
till ett belopp som motsvarar fem procent av  obe-
talda kapitalbeloppet av  |antagarens lan. Varje
lantagare som har  fyligjort sin petalningsskyldig-

het  gentemot kassan har  vid  |antagarsammantradet en
rost for  varje péborjat femtiotusental kr. av  sitt
obetalda l&nebelopp hos  kassan.

Staten har, liksom for  vriga tv&  hypoteksorganisa-

tioner, stallt en  garanti som  sé&kerhet for skepps-
hypotekskassans forbindelser. For  narvarande uppgar
denna garanti till 167 miljoner kr.

Om  skeppshypotekskassans likvidation beslutar rege-

ringen. som ovan namnts har lantagarna darvid ett
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visst ansvar for kassans forbindelser. Vad som at-
erstar av  kassans tillgéngar sedan samtliga forbin-
delser infriats tillfaller staten.

skeppshypotekskassan Star inte under tillsyn av
bankinspektionen. I prop. 1989/90:43 om kapital-
kravet i banker och  andra kreditinstitut har  emel-
lertid foreslagits att kassan skall stallas under
sddan  jisyn.

2.3 Hypoteksinstitutens nuvarande verksamheter
Hypoteksorganisationerna ar var  for  gjg  kreditins-

titut SOM  pa  grund av i lag beskrivna belaningsan-
damal ar begransade till att driva l&nerorelse som
uteslutande tillgodoser de tre  paringsomradena bo-
stads-, kontots- och  affarshus, lantbruk, samt  re-
derier med  |3ngfristiga krediter. Hypoteksinstitut-

ens  verksamheter kan  delas in i uppléning och  utla-
ning.

231 Upplaning

Nar det  galler hypoteksorganisationernas upplaning
har denna av tradition skett framst med hjalp av
forséaljning av  obligationer. Stadshypotekskassan,
hypoteksbanken och  skeppshypotekskassan upptrader
sjalva som  emissionsinstitut for sina obligationer

och dessa anses pa marknaden fondgilla aven nar de
inte emitteras via bank  eller fondkommissionar. Ge-
nom att  det sk prioriteringssystemet upphérde den
1 december 1986 fréntogs Stads- och | andshypotek
samt de Dbostadsfinansierande kreditaktiebolag som
kunnat agna sig At prioriterad kreditgivning moj-
ligheten att anskaffa medel genom  emission av  pri-
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oriterade obligationer. Den administrativt bestamda
obligationsranta som  staten tidigare fastlagt for
vissa prioriterade andamal inom  bostadssektorn och
jordbruket, upphorde och  ersattes av en marknadsan-
passad ranta. Detta innebar att utldningsrantan pa-
verkades i motsvarande omfattning. Konkurrensen
Okade avsevart bl.a. genom &t hypoteksinstitutens

och  ovan namnda  kreditaktiebolags marknad for  bot-
tenlan dppnades for flera andra kreditinstitut.

For de tre hypoteksorganisationerna har  staten i
lag stallt garanti som  sarskild sakerhet for insti-
tutens forbindelser. som tidigare framgatt har
storleken av denna  garanti avgorande betydelse for
hypoteksinstitutens upplaningsmajligheter. Hypo-
teksinstitutens upplaning per den 31 december 1988
framgar av tabell 21 och 22

For  stadshypoteksorganisationen finns bestammelser-

na  om  ypplaning i 7 & stadshypotekslagen. Harav
framgér att stadshypotekskassans laneskuld inte far
uppga till mera an tio ganger summan av  kassans
fonder, dvs. den  statliga grundfonden pa for  nawva-
rande 21 miljarder kr. samt reserv- och kapital-
tackningfonderna, vilka vid utgéngen av. & 1988
uppgick till 4 064  miljoner k. resp. 141 miljoner

kr. Grundfondens storlek och  villkoren for dess
ianspréktagande regleras i 13 och 14 §5 stadshypo-
tekslagen.

Den 31 december 1988 hade stadshypotekskassan 156
obligationsl&n p4d sammanlagt 184,5 miljarder kro-
nor. Av  dessa var 129 l&n  p3y 1833 miljarder kronor
upptagna av  stadshypotekskassan, darav 34 sk
Caisse-obligationslan p& 73,7  miljarder kr., och 27

1&n p& sammanlagt 1,2 miljarder kronor av  Svenska



bostadskreditkassan. Av stadshypotekskassans totala
skulder utgjorde obligationslanen omkring 90 %.
Stadshypoteksforeningarna hade vid tidpunkten en
utléning pa 207,2 miljarder kronor, varav de tre
storsta foreningarna svarade for omkring 40  %.
ocksa for landshypoteksorganisationen galler att
hypoteksbankens uppléning ar  pegransad till ett  be-
lopp som motsvarar tio ganger summan  av bankens
fonder, dvs.  den  statliga grundfonden pa for  narva-
rande 2 300 miljoner kr. och reservfonden, som vid
utgdngen av & 1988  uppgick till 451 miljoner kr.
Utéver obligationsupplaning far  banken ta upp l&n
mot  sékerhet i form av  pantratt i fastighet Som  4gs
av  banken. For tilifalligt behov far  banken aven  ta
upp l&n  py annat satt. Regleringen av  ypplaningen,
grundfondens storlek och villkoren for dess ian-
spraktagande framgar av. 18, 19, 27 och 28 §5 lands-
hypotekslagen.

Den 31 december 1988 hade hypoteksbanken 81 ob-
ligationslan pd sammanlagt 19,3 miljarder kronor.
Av  bankens totala skulder utgjorde obligationslanen
omkring 90 %. De tio  |andshypoteksforeningarna hade
vid samma  tidpunkt en  utlaning pd 203 miljarder
kronor varav de tva storsta foreningarna svarade
for omkring 40  %.

For  skeppshypotek stadgas i 4 S skeppshypotekslagen

att det  sammanlagda beloppet av  skeppshypotekskas-

sans l&neskuld och garantiférpliktelser inte far
uppga il mer an tio  ganger det  sammanlagda belop-
pet av  kassans garanti- och reservfond. | denna
lagstiftning benamns saledes statens garanti garan-
tifond och inte, som i de tvd andra organisationer-

na, grundfond. skeppshypoteks garantifond uppgar

53
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f6r narvarande till 167 miljoner kr. Reservfonden
uppgick vid arsskiftet 1988,1989 till 230,9 mil-
joner kr.

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

Tabell 2.1
Upplaning Mkr (31,12 1988, fore bokslutsdispositioner)

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

LANGFRISTIG

Obligationer 19 072 182 689 686 267 437 33
Reverser 1 042 3 247 936 39 862 5 355
Férlagslan 461 23
Garantifond-

bevis 1 951 25
KORTFRISTIG

Certifikat 12 374 13 766

Ovrig kortfris-— 1)

tig upplaning 1 270 2 544 225 14 815 564

TOTAL UPPLANING 21 384 200 854 1 847 338 292 6 000

1) Exkl. koncernfordringar

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

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

Banker 6 167 28 118 65 58 609 152
AP-fonder 6 209 68 586 1 174 101 403 22610
Forsdkrings-

bolag 4 204 44 824 162 69 985 280
Finansbolag 1) o s o'y e 20
SUMMA 16 580 141 528 1 401 229 997 2 693
Ovrigt 3 534 44 408 22407 5763 2 695

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

Kdlla: Riksbanken

2.3.2 Utlaning

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

For de léan stadshypotekskassan lamnar till stadshy-
poteksfdreningarna faststdller kassan sjdlv rdnte-
sats och aterbetalningsvillkor men har d&rvid att
tillse att forfallotiden f6r lanen ar férenlig med
villkoren for kassans férbindelser, dvs. att match-
ning foéreligger mellan kassans upp- och utlanings-
verksamhet.

Hypoteksbankens upplanade medel fordelades tidigare
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mellan féreningarna efter visst kvotférhallande for
att prioriterade medel skulle fordelas rattvist. |
samband med att uppléning av prioriterade medel
upphérde, blev.  det inte langre nddvandigt att  for-
dela medel efter det namnda systemet. Om emellertid
flera foreningars lanebehov inte skulle kunna pa en
gang tillgodoses, ankommer det pa banken att forde-
la tillgangliga l&anemedel mellan féreningarna. Ban-
ken  faststéller rantesats och  aterbetalningsvillkor
nar det  galler utléningen till foreningarna, varvid
matchning skall foreligga mellan bankens upp- och
utlaningsverksamheter. Foreningarna far  for  sin &
nerdrelse inte lana medel hos  annan an  hypoteksban-
ken.
Den egentliga utlaningsverksamheten i Stads- och
Landshypotek bedrivs saledes av de lokala férening-
arna.
Stadshypoteksféreningarna l&nar ut  medel il l&n-
tagarna enligt amorteringsplaner med  olika tids-
langd, i regel 30-40 ar, men &aven  Kkortare tider fo-
rekommer. Lan  far beviljas endast mot  sakerhet i
form av  pantratt i fast egendom om det inte ar  fra-
ga om fall dar  staten, kommuner, banker, riksgélds-
kontoret eller riksbanken svarar Som  |antagare el-
ler  pa grund av  porgen. For 1&n i form  av  pyggnads-
kreditiv krévs darutdver annan betryggande saker-
het. Pantbrev i fast egendom skall lyda p& Mminst
det belopp till vilket l&n  peviljas och  Jigga inom
85 % av objektets uppskattningsvérde, vilket fast-
stalls av den |angivande foreningen p& grundval av
sarskild vardering. Stadshypoteksférening har  ocks&
maojlighet att léamna l&n  mot  sakerhet i bostadsrétt
och, sedan den 1 juli 1987, mot  sakerhet i andel i
och  aktie i under

bostadsférening

bostadsaktiebolag
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forutsattning att  en icke  tigshegransad nyttjande-

ratt till en  |agenhet ar oskiljaktigt forenad med
andelen eller aktien. I bvrigt galler att forening-

arna skall ha samma villkor for sin utléning som
galler for deras motsvarande uppléning hos  kassan.
Landshypoteksforeningarnas utlaningsverksamhet reg-
leras p4d motsvarande satt som for stadshypotek. Be-
traffande sakerheter for l&n galler dock att fore-
ning f&r  pevilia ldn  &dven  mot annan betryggande sé-
kerhet an  pantratt i fast egendom. FOr  statliga ga-
rantilan kravs ej  sakerhet. Lan f&r  pevilias till
hogst 75 % av  pelaningsvérdet, vilket faststélls pa
grundval av sarskild véardering. Liksom galler i
stadshypoteksorganisationen skall féreningarna l&m-
na 1an pd samma villkor som faststallts for fore-
ningarnas motsvarande l&n hos  banken.

Skeppshypotek lanar ut  pg bestamd tid, ej Oversti-
gande 15 é&r Sakerhet for  lan  fran kassan skall ut-
goras av  pantratt i svenskt fartyg, som inte far
vara aldre an 20 g, inom 70 % av fartygets varde,
eller av  tillgodohavande hos eller borgen av  staten
eller bank. Skeppshypotekskassan har sedan den 1
januari 1988 mpjlighet att  belana skepp  SOM  regist-
rerats i utlandet och  som sgarmassigt domineras av
svenska intressen samt i vissa sarskilda fall lamna
1an mot  sékerhet av  pantbrev inom 80 % av skeppets
uppskattningsvérde.

Fr.o.m. & 1988 har  Lanenamndens for den mindre
skeppsfarten verksamhet overforts till skeppshypo-
tekskassan, varvid L&nenamndens langivning och ute-
stdende l&n  tagits Gver av  kassan. Denna  kan  sale-
des  numera bevilja lan till den  mindre skeppsfarten

mot  sékerhet upp il 90 % av fartygets varde.
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Kassans upp- och  utldning sker i princip pa lika
villkor vad  avser 16ptid och  rantesattning.
Tabell 2.3
Utlaning Mkr  (31/12 1988, fore bokslutsdispositioner)
Lands- Stads- Skepps- Ovriga Ovriga
hypotek hypotek hypotek bostads- jordbruks-
institut institut
Nettout-
laning till
allménheten 909 22 927 224 66 679 1 201
Utestaende kre-
ditstock till
allménheten 20 801 207 374 1 943 334 378 6 173
©  varav kort- 16 252 24 843
fristig till
hypoteks-
féreningar 20 505 207 374
Garantidtaganden 490
Kalla: Riksbanken
2321 Beldningsandamélen
Det  pakomliggande syftet med tillskapandet av de o-
lika hypoteksorganisationerna finns alltjamt kvar
och  kommer till uttryck i den nu gaillande lagstift-
ningen. For  Stads- och  Landshypotek framgar detta
av beskrivningen av  andamalet for de lokala fore-
ningarna.
En  stadshypoteksforening har  enligt 19 § stadshypo-
tekslagen till andamal att inom sitt verksamhetsom-
rade utdva l&neverksamhet avseende dels fast egen-
dom eller med tomtratt upplaten fastighet som be-
byggs for att anvandas huvudsakligen till bostader
eller affarslokaler, dels annan bebyggelse, om den-
na finansieras med  stdd av  statligt bostadslan el-

ler statligt 1&n for anordnande av  allméann sam-
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lingslokal och dels bostadsrdtt i ovan n&mnd bebyg-
gelse. Med bostadsratt skall i huvudsak likstidllas
andel i bostadsrattsférening och aktie i bostadsak-
tiebolag. Dessutom far férening driva annan verk-
samhet som har samband med langivningen. F&rdel-
ningen pa laneobjekt av Stadshypoteks och &dvriga
bostadsinstituts langfristiga utldning framgar av
tabell 2.4 och 2.5.

Tabell 2.4
Bostadsinstitutens langfristiga utldning under 1988
fordelad p& laneobjekt i procent, bruttofldden

Stadshypotek Ovriga bostads-
institut
Smahus 39 43
Flerbostadshus 41 40
Bostadsratter 6 5
Affars- och kontorshus 14 11
Ovriga 0 H

Kalla: Riksbanken

Tabell 2.5
Bostadsinstitutens langfristiga utlaning, stdllning
per 1988-12-31, fodrdelad pa laneobjekt i procent

Stadshypotek  Ovriga bostads-

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

Kalla: Riksbanken

Landshypoteksférening har enligt 32 § landshypo-
tekslagen till dndamdl att inom sitt verksamhetsom-
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rade lamna  |angfristiga l&n  fr  jordbruks-, skogs-
bruks- och  tradgardsandamal samt  driva annan verk-
samhet som  star i samband darmed. I avvaktan pa att
dylikt I&ngfristigt l&n  kan  lamnas far  en forening
lamna l&n  med kort [optid. AV Landshypoteks 1&ng-
fristiga utléning den 31 december 1988  avsig 33 %
kép @  jordbruksfastighet, 21 % py- eller ombyggnad
av ekonomi- eller bostadsbyggnad och 15 % maskiner
och redskap, yttre rationalisering, dikning, vagar
111.111.

For skeppshypotekskassans del  framgar bel&ningsan-
damadlen av. 1 S skeppshypotekslagen. I bestammelsen
anges att kassans andamal ar att medverka vid fi-
nansiering av rederiverksamhet som bedrivs av
svenskt rederi eller av en utlandsk juridisk per-
son, nar  ett svenskt rederi ager mer &n hélften av
rosterna for samtliga aktier eller andelar eller pa
annat satt har ett bestammande inflytande over
verksamheten. For andamalet lamnar kassan 1an, hu-
vudsakligen av  |3ngfristig karaktar, eller iklader
sig garanti for ~ sadana 1an. Kassan far  prova fraga
om l&n il svenskt rederiforetag for forvarv av
byggnad eller reparation av  mindre fartyg, for vil-
ket statligt stod till forlusttackning lamnas eller
kan  lamnas.

Vid utgéngen av & 1988 hade de svenska rederierna
l&neskulder uppgéende till ca 16 miljarder kr.
Skeppshypotekskassans andel av  skulderna utgjorde
15-17 %. Denna  |3ga niva torde till viss del  bero
pa dels att kassan fore ar 1988  var férhindrad att
finansiera svenskagda fartyg under utlandsk flagg,
dels att medeldldern pa den svenska handelsflottan

under det  senaste decenniet okat, vilket inneburit

att kassan sina bestammelser inte kunnat be-

enligt
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l&na fartygen.

AV skeppshypotekskassans utestaende l&nestock avser
60 %  oceangdende bulkfartyg samt  bil- och  passage-
rarfarjor, 28 % tankfartyg, huvudsakligen i europa-
trafik, och  aterstdende 12 % gpecialfartyg. Lanta-
garna utgors till 60 % av  syeriges storsta rederier
och till 40 % av olika grupperingar inom europa- |
fartsrederierna.

Hypoteksorganisationernas beldningsandamal haror
fran en tid d&  statsmakterna med olika instrument
styrde kreditgivningen pa et helt annat satt an
vad som i (ag sker. Genom  metoden att i lag ange
for vilka andamal olika institut far  lana ut  medel
prioriteras dessa andamal pa et for  dagens kredit-
marknad frammande sétt. Under arens lopp har med
jamna mellanrum diskussioner OM  hypotekinstitutens
andamalsbestammelser aktualiserats. Dessa diskussi-
oner har  medfért att en viss justering av  |agstift-
ningen och  tillampningen har  skett i riktning mot
en  preddning av  hypoteksinstitutens verksamhetsom-
raden.

2.3.3 Kreditmarknadskommitténs forslag
Kreditmarknadskommittén har i betankandet Fornyelse
av kreditmarknaden (SOU  1989:29) féreslagit att de
nuvarande finansbolagen och  yreditaktiebolagen samt
vissa allméanna aktiebolag, som bedriver finansie-
ringsverksamhet, skall samlas under associations-
formen kreditmarknadsbolag. Den av  kommittén fore-
slagna definitionen av  sadant bolag innebér att all
tillstandskravande finansieringsverksamhet med un-
dantag for  bankverksamhet och hypoteksinstitutens

verksamheter méste bedrivas i kreditmarknadsbolag.
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Enligt forslaget skall kreditmarknadsbolagen regle-
ras i en sarskild lag, kapitalmarknadslagen. I den-
na lag kommer enligt forslaget aven fondkommis-
sionsbolagen och  fondhandlarbolagen att regleras.
Lagens kapitel 3 innehéller vissa gemensamma be-
stammelser bl.a. rérande tillstdndskrav, aktieka-
pital, firma, enhandskrediter och  kreditjav. Kapi-
tel 4 upptar presicerade rérelseregler for  kredit-
marknadsbolagen. Vid  utformningen av dessa  har  ban-
kernas rérelseregler statt som forebild. Sélunda
regleras tillatet verksamhetsomrade, forvarvsforbud

N av vilka det  viktigaste ar  aktieforvarvsforbud

och undantag frdn dessa forbud, kapitaltackning

samt formellt sékerhetskrav. Darutover upptar ro-
relsereglerna sarskilda bestammelser for bankagda
kreditmarknadsbolag. Kapitel 6 innehaller bestam-
melser om tilisyn. Héarav framgar att instituten
skall std  under tillsyn av  pankinspektionen.
Kreditmarknadskommittén har i sitt betankande ocksa
lamnat forslag till vissa forandringar i hypoteks-
institutens verksamhetsforutsattningar for att
mojligaste man  yppna  likformighet i reglerna i for-
hallande till andra kreditinstitut. salunda lamna-
des forslag till nya regler Om  kapitaltackning (se
narmare avsnitt 3.4), belaningsandamal, aktiefor-

VArvsratt, sékerhetskrav och likviditetsh&llning.
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3 HYPOTEKSINSTITUTENS KAPITAL- OCH SKATTESITUA-
TION

3.1 Stadshypotek

Stadshypotekskassans eget kapital utgdrs av en re-
servfond och en kapitaltdckningsfond. Dessa fonder
bildar tillsammans med den statliga garantin -
grundfonden -~ basen £&r kassans upplaningsritt.
Upplaning far siledes ske med hdgst belopp som mot-
svarar tio ganger summan av fonderna. F6r nirvaran-
de wuppgar fonderna till sammanlagt ca 25,2 miljar-—
der kr. och upplaningsrdtten salunda till ca 252
miljarder kr, varav vid utgdngen av augusti 1989 ca
220 miljarder kr. hade utnyttjats.

Enligt 15 § stadshypotekslagen skall kassans be-
hallna Aarsvinst avsdttas till reservfonden. N&r
denna wuppgar till l&dgst ett belopp som svarar mot
en procent av kassans skulder far kassan av sin
arsvinst bevilja stadshypoteksfdrening bidrag utan
adterbetalningsskyldighet och géra avsattning till
kapitaltackningsfonden. Uppgdr reservfonden till
tvd procent av kassans skulder far kassan anvinda
vinstmedel for syfte som hidnger samman med kassans
dandamal.

En stadshypoteksfdrenings eget kapital utgdrs av en
sdkerhetsfond, som &r motsvarigheten till kassans
reservfond, och en kapitaltdckningsfond. Enligt
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33 S stadshypotekslagen skall forenings behélina
arsvinst avséttas till sakerhetsfonden. Nar  denna
uppgar till en  procent av féreningens skulder far
avsattning goras till kapitaltackningsfonden.

Utéver det  kapitalkrav som salunda uppstéllts pa
reservfonden/sakerhetsfonderna galler ett kapital-
krav avseende kapitaltackningsfonderna. AV 34 s
stadshypotekslagen framgar att kassans och fore-
ningarnas kapitaltackningsfonder tillsammans skall
uppga till lagst ett belopp som motsvarar samman-
lagt ggls fyra procent av  foreningarnas fordringar
med inteckningssakerhet som ligger mellan 75 och
85 % av den beldnade egendomens uppskattningsvérde,

dels atta procent av  foreningarnas fordringar med
pantsékerhet i bostadsratt.

Medel som har  avsatts till kassans och  féreningar-

nas  kapitaltackningsfonder far  anvandas endast for
dverforing till reservfonden resp. sékerhetsfonder-

na.

Betraffande den  skattemassiga behandlingen av. re-
servfonden/sékerhetsfonderna géller féljande. En-
ligt 2 § 8 mom. 8 st lagen (1947:576) om  statlig
inkomstskatt far  kassan géra  avdrag for  pelopp som
avsitts till reservfonden, om avséttningen ar  nod-
vandig for att uppbringa fonden till ett belopp som
svarar mot &  procent av kassans skulder. P& mot-
svarande satt far forening gora avdrag for avsatt-
ning till sékerhetsfond intill dess fonden uppgar
till tvd och en halv procent av  féreningens skul-
der. Dessa  avdragsmojligheter for avsattning till
reservfond/sakerhetsfond ersétter kreditaktiebo-

lagens mojligheter att  gora  avsattning til varde-

regleringskonto for  utléning.
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Fram till ar 1985  behandlades dessa avdrag som  tax-
eringsméssigt definitiva och  saledes inte bara som
avdrag SOM  gav  upphov till en  skattekredit. Genom
en  |agandring & 1985 infordes en  Aterforingsregel

2 &8 8 mom 9 st lagen om  statlig inkomstskatt).

Enligt denna  galler att  om reservfonden/sakerhets-

fond satts ned skall ett belopp motsvarande ned-
sattningen aterforas till beskattning, under forut-
sattning for fondavsattningen medgivits avdrag
efter & 1985, dvs. vid 1986  &rs taxering eller
senare. Detta innebar att tidigare avséttningar

till reservfonden/sékerhetsfond har kvar sin
stallning som formellt beskattade medel. Avsatt-
ningar efter ar 1984  har daremot karaktaren av
obeskattad reserv, aven OM  aysattningarna inte fo-
reter de drag som normalt galler for obeskattade
reserver, sésom tex. varderegleringskonton. En
skillnad ar  sdlunda att avsattningar till vardereg-
leringskonton vid  varje taxering aterfors, varefter

ny avsattning provas igen. sédan  aterfering och  om-
prévning sker inte for  stadshypoteks fondavsatt-
ningar. En annan skillnad ar att kassans reservfond
endast kan tas i ansprak i tva situationer: dels
som bidrag till férening som lidit forlust av  viss
omfattning, dels om forlust uppkommit pa rorelsen i
dess helhet. I det forsta fallet neutraliseras
aterforingen genom  att  kassan enligt lagen (1976:
225) om  avdrag vid inkomsttaxering for bidrag till
hypoteksforening m.m. har ratt till avdrag vid
taxeringen for  pidragsbeloppet. I det senare fallet
blir den huvudsakliga effekten av. en  sterfiring att
kassan gar miste om det taxeringsmassiga forlustav-
drag som annars skulle ha funnits. Denna effekt
torde emellertid inte fa nagon stor betydelse ef-
tersom reservfonden genom  nedséttningen har  nedgatt
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till mindre dn tvAa procent av skulderna och det
darfér vid féljande taxering finns utrymme f£O6r ny
avdragsgill avsdttning.

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

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

3.2 Landshypotek

Hypoteksbankens eget kapital utgdrs av en reserv-
fond. Tillsammans med grundfonden bildar den basen
fér berdkning av bankens upplaningsrédtt. Uppléaning
fAr ske med belopp som motsvarar tio ganger summan
av fonderna. F6r narvarande uppgar fonderna till
sammanlagt 2 751 miljoner kr. och uppléningsratten
sdledes till 27 510 miljoner kr., varav ca 22 000
miljoner kr. har utnyttjats.

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

Reglerna for  avsattning till reservfonderna och den
skattemassiga behandlingen av dessa  samt den skat-
temassiga behandlingen av  organisationen I Gvrigt
motsvaras av de regler som i det féregaende redovi-

sats for  stadshypoteksorganisationen.

Vid utgangen av ar 1988 uppgick bankens reservfond
till 451 miljoner kr. (1,99 % av bankens skulder),
varav 136 miljoner kr. avsatts med  avdragsrétt ef-
ter ar 1984 Foreningarnas reservfonder uppgick vid
samma tidpunkt sammanlagt till 457 miljoner kr.,
varav 192 miljoner kr. avsatts med  avdragsrétt ef-
ter ar  1984. Liksom betréffande stadshypoteksorga-
nisationen har  det inte varit mojligt att fast-
stalla for hur  stor del av  gaysattningarna fram till
& 1985  som  aydrag medgivits vid  inkomsttaxeringen.
Hypoteksbanken betalar, liksom stadshypotekskassan,

en  avgift pa 0,33 % for sin grundfond och  denna av-
gift behandlas vid taxeringen som  en  avdragsgill
kostnad for rorelsen.

3.3 skeppshypotek

Skeppshypotekskassans eget kapital utgors av.en re-
servfond, som vid utgéngen av & 1988 uppgick till
231 miljoner kr. Liksom galler for  de V& uriga
hypoteksinstituten bildar reservfonden tilsammans

med den  statliga garantin bas  for  perakning av  upp-
laningsratten. Denna ratt ar  for narvarande begran-
sad till 3 980 miljoner kr., varav 2 432 niljoner

kr., inklusive garantiataganden, har  ytnyttjats.
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Skeppshypotekskassan &r enligt 7 § 4 mom. lagen om
statlig inkomstskatt befriad fran inkomstskatt for
all inkomst utom inkomst av fastighet. Nagra sarsk-
ilda regler om avdragsrdtt for kassans reservfonds-
avsattningar finns darfdr inte och fonden belastas
saledes inte av nagon latent skatteskuld.

F6r garantifonden betalar kassan en avgift pa 1 %.

3.4 synpunkter pa de nuvarande reglerna

Av redogdrelsen i det fdregaende framgar att hypo-
teksinstitutens skattesituation i vdsentliga avse-
enden skiljer sig fran vad som galler f6r de kre-
ditinstitut med vilka hypoteksinstituten konkurre-
rar.

Frdn olika hall - sarskilt fran de med Stads- och

Landshypotek konkurrerande kreditinstituten - har

framférts att de gdllande reglerna medfér stora

konkurrensférdelar £6r hypoteksinstituten. Dessa

pastadda konkurrensférdelar skulle sammanfattnings-

vis besta av

- laga skattekostnader

- lag kostnad foér statlig garanti

- inget fodrrdntningskrav pa eget kapital; reserv-
fonder/sdkerhetsfonder &r - sdarskilt hos Stadshy-
potek - redan mycket stora pa grund av skatteméds-
siga avsattningsméjligheter

- hég kapitaltackning, eftersom fonderna kunnat
byggas upp till hég niva genom skattefdrdelarna.
F6r ©ovriga bostadsinstitut kommer kraven pa nytt
beskattat kapital att 6ka om kapitaltackningsreg-
ler infors.
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Det har vidare havdats att dessa pastadda konkur-
renférdelar har medfért bl.a. foljande effekter.

- Staten far alltfor lag ersdttning £6r sitt enga-
gemang i Stads- och Landshypotek. Dessutom gar
staten miste om stora skatteintdkter. Detta inne-
bar en dold subvention till vissa bostads- och
jordbrukskredittagare.

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

- Ovriga bostadsinstitut kan inte erbjuda konkur-
renskraftiga villkor och kommer darfér pa sikt
att slas ut, till langsiktig nackdel f6r bostads-
kreditmarknaden och dess kunder.

- Volymexpansion &r ett "sjalvandamal" f£o6r Stads-
och Landshypotek, eftersom darigenom skapas dkade
méjligheter att gbdra avdragsgilla avsdttningar
till -eget kapital (reservfonden) som i sin tur
utgér del av grunden f6r upplaningsrédtten.

Mot vad salunda anfdrts har fran Stadshypoteks sida
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anforts foljande.

- Hittills har Stadshypotek i sin verksamhet haft
mycket hogre kapitalkrav an de konkurrerande in-
stituten. Den  statliga grundfondgarantin befriar
inte Stadshypotek frdn krav. p&  eget  kapital i
fonderna. De egna reserv- och  sékerhetsfonderna
skall uppga till minst 2 % av upplaningen och
darutbver kravs det sarskilda avsattningar till
kapitaltackningsfond for all utlaning mot  pant-
brevssékerhet over 75 % av  fastigheternas upp-
skattningsvarde och for  bostadsrattslan.

- Hos de  pankagda instituten ar  kravet p& eget ka-
pital effektivt mycket lagre, eftersom formanliga
koncernregler har  galt hittills. Dotterbolagets
upplaningsrétt kan  saledes tillgodoses genom  ga-
rantier utstéllda av moderbanken och  for dessa
garantier krévs i banken endast 8 % Kapitaltack-
ning. Eftersom dotterbolaget far arbeta med en
uppl&ningsmultipel av. 50, betyder det  for  koncer-
nen som helhet att kapitalkravet reduceras till
0,16 %.  Nagon motsvarighet till Stadshypoteks
sarskilda kapitalkrav for viss utl&ning finns i
praktiken inte hos  kreditaktiebolagen.

- At de flesta av de bankagda bostadsinstituten
har lagre konolideringsgrad an  Stadshypotek ar
ett faktum, men  fsrklaringen ligger i helt andra
faktorer an de som  pastatts. En orsak ar  helt en-
kelt att  koncernmassiga overvaganden anda fram
till nu  gjort att bankerna valt att undvika en
stor kapitaluppbyggnad i dotterbolagen. Bolagen
har i och for &g  uppvisat mycket god lénsamhet,
men deras vinster har  pg olika satt (koncernbi-

drag, provisionsbetalningar, garantiavgifter)
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kunnat overféras till moderbanken, som i sin tur
alltid haft resultatregleringsméjligheter at  ut
nyttja. Alternativt har  vinsten lamnats i form av
utdelning, som  okat bankens beskattade egenkapi-
tal. For  flera av de nyare instituten far det
ocksa konstateras att expansionen i relativa ter-
mer varit extremt snabb, med  flerdubbling av &
nevolymen p4d nagra f& & Det [igger i sakens na-
tur att detta leder till en  anstrangd kapitalsi-
tuation.

Pastaendet att Stadshypoteks avgift for  den  stat-
liga garantin ar  for lag  och innebér en  subven-
tion bygger pd  felaktiga jamforelser. Nar  ett
annat bostadsinstitut har bankgarantier i sin
upplaningsbas f&r  upplaningen okas  med 50 ganger
garantibeloppet. Hos  stadshypotek ger den  stat-
liga garantin bara  ratt att oka  ypplaningen med
10 ganger garantibeloppet. Stadshypoteks avgift
om 0,33 % motsvarar alltsa samma  kostnadsbelast-

ning som en  aygift om 165 % i ovriga bostads-
institut.

Det ar en felsyn att havda att det inte stélls
krav pa forrantning av det egna  kapitalet i
Stadshypotek. Tillvaxten stéller hela tiden krav
p& ©en  5kning av  kapitalet och i sjalva verket har
fondkraven hittills varit hogre for Stadshypotek

an for ~ de konkurrerande instituten. Det ar rik-
tigt att  stadshypotek inte har  nagot  utdelnings-
krav, men &  andra sidan kan  stadshypotek inte
heller f&  Kapitaltillskott utifrén. Kapitalupp-
byggnaden méste alltsa komma helt fran egna

vinster.
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Kreditmarknadskommitténs

72

och den sk kapital-

tackningsgruppens forslag samt regeringens

stallningstagande
Kreditmarknadskommittén foreslar i sitt betankande
(sou 1988:29) att  hypoteksinstitutens upplanings-
rattsregler skall ersattas med  apitaltickningsreg-
ler pa motsvarande satt som  galler for bankerna.
Det foreslas att hypoteksinstitutens fonder skall
ligga till grund for  perakning av  kapitalbasen.
Darvid skall den skatteméassiga avdragsratten for
avsattningar till reservfond/sékerhetsfond slopas
och dessa fonder renodlas till att enbart besta av
beskattat kapital vilket fullt ut  skall f&  inrdknas
I kapitalbasen. De sarskilda kapitalkraven pa dessa
fonder foreslas slopade. Vidare foreslas att hypo-
teksinstituten ges samma  mgjlighet som andra kre-
ditinstitut att  géra  avsattningar til vérderegle-
ringkonto vilka avsattningar till 40 % skall fa& in-
gd | kapitalbasen. De  sarskilda kapitaltacknings-
fonderna hos  stadshypotek skulle déarmed bli obehdv-
liga och  foreslas darfor avskaffade. Vidare fore-
slés betraffande Stadshypotek och | andshypotek att
centralorganet och de lokala féreningarna i resp.
organisation skall betraktas som en koncern i kapi-
taltackningshanseende.
Nar  det  galler avsattningar till reservfond/séker-
hetsfond konstaterar kreditmarknadskommittén att
instituten kunnat bygga upp sina fonder med obe-
skattade medel, vilket héavdats utgora en konkur-
rensfordel i forhallande till andra kreditinstitut.
Kommittén har  gvervagt olika méjligheter att elimi-
nera den  pastadda konkurrensolikheten, daribland en
avskattning av fondavséttningar som  gjorts fram
till ar 1985, men  darvid funnit det tveksamt om en
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sédan atgard ar forenlig med  regeringsformen och
bl.a. darfor avstatt fran att lagga ett sadant for-
slag. Kommittén har  ocksa dvervagt att i Kapital-
téackningshénseende asatta de aktuella fondavsatt-
ningarna et ingangsvarde pd 50 9, vilket ungefar-
ligen skulle motsvara vad  fonderna skulle uppgétt
till OM  peskattning hade skett. Med  apledning av
att en sadan atgard enligt av  kommittén utférda
berakningar inte skulle ge effekt forran tidigast

in pa& 2000-talet har  kommittén emellertid avstatt
fran ett sadant forslag.

Betraffande de  gstatliga garantifonderna foreslar
kreditmarknadskommittén att dessa skall fa ingd i
kapitalbasen intill ett belopp som  motsvarar fem
ganger reservfonden. Samtidigt konstaterar kommit-
tén det  olyckliga i en  ytveckling som innebar en
uttunning av  kapitalbasen genom aft i densamma in-
raknas garantier som inte motsvaras av  inbetalade
belopp. Mot pakgrund harav. och  d& pplaningsratts-

reglerna foreslas ersatta med kapitaltackningsreg-

ler, ifrdgasatts om inte de  statliga garantifonder-

na bér  avvecklas i takt med att utestdende lan for-
faller till inlosen. For det  fall fonderna skall
finnas kvar anser kommittén att instituten sjalva
bor kunna bestamma om  institutet ar i behov av  ga-
rantiférbindelser och  for dessa bér  en  marknadsmas-
sig garantiavgift utga, vilken skulle faststéllas
genom forhandlingar mellan resp. institut och  re-
geringen.

Den s.k. kapitaltackningsgruppen har i Ds 1988:70
anpassat kreditmarknadskommitténs forslag till det
forslag SOM  |agts av  Cooke-kommittén. FOr  hypoteks-
institutens vidkommande innebar gruppens forslag
att 50 % av  ysrderegleringskonton SOM  tillskapats
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genom transformering av  reservfonder/sékerhetsfon-

der och  genom  framtida bokslutsdispositioner skall
fé ingd | kapitalbasen. Vidare skall avsattningar

till reservfond/sakerhetsfond fore & 1985 f& ngy
i denna bas. Daremot skall inte n&gon del av de
statliga garantiforbindelserna f&  medraknas.

I prop. 1989/90:43 om  kapitalkravet i banker och
andra kreditinstitut har regeringen pad grundval av
ovan redovisat utredningsarbete, foreslagit enhet-
liga kapitaltackningsregler for  banker, finansbo-
lag, fondkommissionsbolag, kreditaktiebolag och  hy-
poteksinstitut och att  darvid kapitalkravet avpas-
sas till en internationellt accepterad lagsta niva.
For hypoteksinstitutens vidkommande innebar for-
slaget att  nya kapitaltackningsregler tilkommer.

Den  féreslagna anpassningen av.  dessa  regler till
internationella krav innebéar bl.a. att de statliga
garantiférbindelserna inte far  beaktas vid  berék-
ning av  kapitalbasen. Vidare skall hypoteksinsti-

tutens obeskattade fondbelopp utan omvandling till
varderegleringskonto behandlas pa samma  satt som
dessa, dvs. det  primara kapitalet kommer att besta
av  beskattade fondavséttningar, 70 9% av obeskattade
fondavsattningar, dvs. avsattningar som  gjorts med
stod av 2 § 8 mom. 8 st lagen om  statlig inkomst-
skatt, samt 70 % av varderegleringsreserv for  obli-
gationer.

vasentligen skarpta krav  stélls vad avser fastig-
hetskreditgivningen. Kapitalkravet for lan till
kontors-, affars- och  jordbruksfastigheter kommer
for hypoteksinstituten att hojas fran tva il atta
procent. For  bostadsfastigheter héjs  kapitalkravet

till fyra procent. Aven for  skeppshypotekskassans

verksamhet kommer  kapitalkravet att  pgjas il atta



procent. Generellt kan  sigas  att  pypoteksinstitut-
€NS  verksamhetsforutsattningar vasentligen paverkas
av  forslaget. Institutens kapitalbaser kan  emeller-
tid vidgas genom  utgivning av  forlagslan. Harigenom
borde Stadshypotek och Skeppshypotek klara de
skarpta kraven. For Landshypotek ar  daremot majlig-
heten att  yige forlagslan otillracklig for  att kla-
ra  kapitalkraven.
Férslaget foreslas trada i kraft den 1 januari ar
1990 med ett succesivt genomférande av  kraven fram
till utgangen av  ar  1992.
3.6 Forslaget frdn utredningen om reformerad fore-
tagsbeskattning
| det nyligen avgivna beténkandet SOU  1989:34, har
utredningen om - reformerad féretagsbeskattning fore-
slagit genomgripande forandringar av. den  svenska
foretagsbeskattningen, innebarande bl.a. sankt
skattesats och  preddningar av  skattebasen. For  ban-
ker och  andra finansiella foretag foreslas att  de
nuvarande stora majligheterna att  goéra  avsattningar
till obeskattade reserver, knutna till innehavet av
l&nefordringar, obligationer, valutor m.m., slopas.
De finansiella foretagen ges dock ratt att schab-
lonmassigt ta  ypp fordringar pa allmanheten till
99 % av summa  gpskaffningsvarden och de far i lik-
het med andra foretag rétt att gora avséttningar
till den nya skatteutjamningsreserven, den s.k.
SURVEN,  baserad pd foretagets beskattade egna  kapi-
tal, om maximalt 30 %. De forandrade skattereglerna
innebar en okad skattebelastning for de finansiella
foretagen. Med hénvisning till hypoteksutredningen
har om reformerad

utredningen
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foretagsbeskattning
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dock inte latit forslaget till fordndrade avdrags-
regler och inférandet av SURVEN £6r de finansiella
foretagen omfatta hypoteksinstituten.
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4 INTERNATIONELL OVERSIKT

4.1 Allmént

Kreditinstitut vilka har en med Stads- och Landshy-
potek liknande organisation och verksamhet finns i
de flesta med Sverige jamférbara linder. Liksom de
svenska hypoteksinstituten har dessa institut ofta
uppkommit genom att minniskor med ett gemensamt in-
tresse slutit sig samman f8r att organisera anskaf-
fandet av kapital f&r visst &ndamil. Det har di of-
ta varit fréga om kapital for bostadsbyggande eller
viss ndringsverksamhet. I Sverige d&r dndamdlsbe-
stammelserna f£6r hypoteksinstitut begransade till
bostdder, lantbruk och rederindring medan det i
andra lénder ofta finns ett flertal andra &ndamal.

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

De nordiska realkreditinstituten har olika roller
och marknadsandelar i de olika linderna. I Norge
finns det nio realkreditinstitut och i Danmark och
Finland fem resp. Atta. I Sverige finns fdérutom
Stads- och Landshypotek fjorton bostads- eller
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jordbruksfinansierande kreditinstitut. Medan de
svenska hypoteksinstituten ar marknadsledande pé&
sina resp. omréaden ar de norska och finska real-
kreditinstitutens marknadsandelar relativt SMA.
Déaremot har de danska realkreditinstituten en cent-
ral roll pa den danska kreditmarknaden och ar den
marknadens klart stdrsta 1&ngivare.

Aven i andra lander vilka ar  jamforbara med  Sverige
och har en liknande struktur p& kreditmarknaden

finns motsvarigheten till de svenska hypoteksinsti-

tuten. Genomgéende for dessa ar att de ofta ar
mycket stora aktorer pé& resp. marknad och déarmed
marknadsledande. Inte séllan regleras deras ver-
ksamhet av  speciallagstiftning vilket ger dem sar-
skiljande verksamhetsforutséattningar. Dessutom an-
vands ofta denna kategori av institut av  statsmak-
terna i de olika landerna for att styra kreditfor-
sérjningen till prioriterade sektorer av  samhéllet.

4.2 EG-direktiv

Fragan om den svenska kreditmarknadens och de
svenska kreditinstitutens forhallande till utland-
ska  marknader och  aktorer samt den i gvrigt tillta-
gande internationaliseringen har  pg senare ar  suc-
cessivt okat i betydelse. Den for narvarande mest
aktuella och  vasentliga fragan i detta avseende ar
Sveriges forhallande och instilining till det in-
tensiva harmoniseringsarbetet inom  EG. Detta arbete
ar grundat pd ett  detaljerat tidsprogram for  bla
Atgarder pa det finansiella omrédet och  avser att
forverkliga planerna p& en inre marknad inom EG
fr.o.m. ar 1993 For  detta andamal har  ett flertal

direktiv och  férslag till direktiv tagits fram och
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antagits. H&ar skall 1l&mnas en sammanfattning av
EG:s antagna resp. foreslagna regler avseende kre-
ditinstitut.

EG:s grundldggande regler om ridtt till etablering
aterfinns i Romfdérdraget fran &r 1957 och innebar
att inskrdnkningar for rattssubjekt i en medlems-
stat att fritt etablera sig pid en annan medlems-
stats omrade skall avvecklas under en dvergangstid.
Etableringsfriheten skall omfatta ratt att bilda
och driva foretag pa de villkor som virdlandets
lagstiftning féreskriver f&6r sina egna rattssub-
jekt. Det &r endast fdretag som redan &r etablerade
i EG som har en obligatorisk ritt till etablering
av dotterbolag och filialer.

Romférdraget innehdller ocksi regler om tjédnstefri-
het. Aven inskrénkningar pi detta omrade skall suc-
cessivt avvecklas.

EG-domstolen fastslog i avgdranden &ar 1974 att
dvergangstiden i fréga om etablerings- och tjdnste-
frihet lo6pte ut fr.o.m. 4r 1970 och att en medlems—
stats lagbestdmmelser som stdr i strid hirmed &r o-
férenliga med Romfdrdraget.

Darefter gick integrationsarbetet ladngsamt till
dess man i bdérjan av 1980-talet dvergav tankarna pa
en langtgdende harmonisering av nationella regel-
system och i stdllet kom att betona principen om
Omsesidigt godkdnnande av skilda regler. Jamsides
férdes da idén fram om hemlandskontroll av kredit-
institut.

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

inre marknaden.

| vitboken uttalar Kommissionen att det bor vara

méjligt att underlatta utbytet av finansiella

tjanster inom EG och att darvid utgd frén en  mini-

miharmonisering av  regler (sarskilt med avseende pa

auktorisation, tillsyn, reorganisation och  likvida-

tion) som bas  for medlemsstaternas omsesidiga er-

kénnanden av vad var och en av dem g5  for att

skydda allmanhetens intressen samt  att en sadan

harmonisering borde vagledas av  principen om hem-

landskontroll.

P&  senare tid har  EG-Kommissionen framhallit prin-

cipen om ensamauktorisation. Om ett kreditinstitut

givits auktorisation i et enskilt EG-land, skall

denna auktorisation vara tillracklig for  att beréat-

tiga institutet att etablera filialer och i vrigt

erbjuda tjanster inom  hela EG-omradet. Principen om

ensamauktorisation bygger pa medlemsstaternas omse-

sidiga godkénnande av  vasentliga verksamhetsregler

och fértroende for den  etableringskontroll som ut-

ovas.

Sammanfattningsvis kan  sagas att den inre marknaden

for  kreditinstitut skall forverkligas genom  EG-reg-

ler SOm  praglas av  foljande huvudtankar:

© 6msesidigt erkdnnande av  medlemsstaternas regel-
system,

- hemlandskontroll och

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

Nar  det  galler hypoteksinstituten faller dessa  un-

der EG-definitionen av  kreditinstitut och omfattas
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darfor i princip av et flertal direktiv och  for-
slag till direktiv rérande banker och  andra kredit-
institut. Verksamheten bedrivs dock helt inom de
nationella granserna. Det  har inte ansetts realis-
tiskt att harmonisera de mycket varierande natio-
nella reglerna for  hypotekslaneverksamhet. I stal-
let foreslas att landernas resp. regelsystem skall
erkannas omsesidigt, aven  om ett visst system Stér
i strid med inhemsk reglering. varje medlemsstat
skall auktorisera hypoteksinstitut att bedriva
verksamhet aven i andra medlemsstater. Staterna
skall ocksa avskaffa alla restriktioner for hypo-
teksinstitut med  huvudkontor i andra medlemsstater
att bedriva verksamhet i resp. land. Verksamheten
skall allts& kunna bedrivas antingen genom filial
eller, over granserna, frdn hemlandet. Daremot
skall en medlemsstat dvergangsvis alltid f&  krava
att l&netransaktionerna inom  det egna landet sker i
dess valuta.

Tillsynen av  hypotekslaneverksamheten utanfor hem-
landet skall inledningsvis tilkomma inspektions-
myndigheten i det land dar  filialen finns eller ut-
landsverksamheten bedrivs men det finns langtgaende
planer pd utbyggnad av hemlandskontrollen.

Auktorisation av  ett kreditinstitut far  eniigt di-
rektivforslag inte. ges med mindre féretaget har  ett
startkapital om  minst 37 miljoner kr. Innan  aukto-
risation sker  skall tillstdindsmyndigheten underrat-
tas  om vissa fysiska och  juridiska personer som  di-
rekt eller indirekt har  ett agande SOM  representer-

ar 10 % eller mer - av  gapitalet eller rostetalet i
foretaget. Tillstandsmyndigheten skall bedéma  s&da-
na personers lamplighet. Bestammelsen om  Hgarkont-
roll syftar till att motverka olampliga bankkon-
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struktioner. Agarkontrollen galler saval fysiska
som juridiska personer och iillstindsmyndigheten i
ett enskilt land kan  vagra att godta vissa koncern-
forhallanden. sarskilt tillstand skall enligt for-
slag inte kunna kravas for filialer till kreditin-

stitut med  huvudkontor i ett annat EG-land.

séarskilda bestammelser uppstalls i fraga om  aukto-
risation av ett dotterbolag till kreditinstitut i
tredje land och om tillstand for et sadant foretag

att forvarva andelar i ett EG-institut i sadan om-
fattning att institutet blir ett dotterbolag. Den
myndighet som far in en ansokan om sadant tillstand

skall informera saval tillsynsmyndigheten I ovriga
EG-stater som Kommissionen. Inom  tre manader fran
mottagandet av informationen skall Kommissionen un-
dersoka om alla kreditinstitutioner i EG-omradet
atnjuter reciprok behandling vad  galler etablering

av  dotterbolag eller forvarv av  participationer i
det aktuella landet. Kommissionen skall i forekom-
mande fall lamna  forslag om  |ampliga atgarder for

att  yuppna reciprocitet.

Ett kreditinstitut, som av tillstindsmyndigheten i
sitt hemland auktoriserats att utfora alla eller
vissa tjanster, upptagna i en sarskild lista, skall
ocksa ha ratt att utfora dessa tjanster i bvriga
medlemsstater, oberoende av. om tjansterna ar till-
latna for institut som ar auktoriserade i vardlan-

det. Verksamheten kan  bedrivas genom filial eller
genom tillhandahallande av  tjanster Gver granserna.
Tillsynen av  kreditinstitut och av deras dotterfo-
retag, vilka i egenskap av finansiella institut far
bedriva verksamhet inom EG, skall handhas av  myn-

dighet i hemlandet. Vérdlandernas myndighet skall
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och  pa  genomforandet av  penningpolitiska atgarder.
Om et vardland far vetskap om att ett utlandskt
institut genom  sin filial eller verksamhet i Bvrigt
agerar pa et satt som star i strid med inhemska
bestammelser, motiverade av  hansynen till det all-
mannas basta, skall foretaget anmodas att upphora
med sadan verksamhet. Om réttelse ej  sker skall
hemlandets tillsynsmyndighet underrattas for in-
gripande. | vissa undantagsfall skall vardlands-
myndigheterna kunna gripa in direkt. Beslut om in-
gripanden i fall som nu namnts skall alltid kunna
éverklagas till domstol i det land dar besluten
fattats.

4.3 Ombildningsmodeller

I detta avsnitt skall né&gra modeller for  ombildning
till aktiebolag redovisas. Avsnittet inleds med
beskrivning av hur tre lander dppnat mojligheten

for sparbanker att bli aktiebolag. Dérefter behand-
las  polagsbildningen av. de engelska Building Socie-
ties och  sjutligen beskrivs ombildningen av  det om-
sesidigt agda  forsakringsbolaget Trygg-Hansa sakro-
relse.

431 sparbanker

sparbanker finns i de flesta lander och utgor
séarskild associationsform. En sparbank har inga
agare och ingen har  heller ratt att fa& del i ban-
kens vinst. Oftast saknar en sparbank méjligheter

att anskaffa externt kapital och  deras rérelsereg-

ler ar  vanligen mer  pegriansade an andra bankers.
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senaste arens starka expansion av de finansiella
marknaderna har i manga lander inneburit att spar-
bankernas kapitalsituation blivit mycket anstrangd.

| flera lander, inklusive Sverige, fors mot  denna
bakgrund diskussioner om  sparbankernas framtida fo-
retagsform och deras eventuella ombildning till ak-
tiebolag. Diskussionerna har  kommit olika langt i
olika lander. I nagra fall har  |agstiftaren éppnat
majligheten att 1ata en  sparbank ombildas till ak-
tiebolag. Skilda modeller har  valts men det  genom-
géende ~ Motivet for  ombildning har  varit kapitalfor-
sérjningsbehovet, vilket ansetts fa& sin  basta 16s-
ning  genom  ombildning till aktiebolag.

Nedan skall kortfattat redovisas vilka modeller som
diskuterats och valts i Danmark, Osterrike och
Storbritannien. Liknande tankegangar finns i sa
gott  SOM  samtliga vésteuropeiska lander.

4311 Danmark

I syfte att ge de danska sparbankerna nya mojlighe-

ter  att forstarka kapitalbasen Sppnades i mitten av
1970-talet genom lagstiftning & vagar, dels  genom
majligheten att  emittera garantifondbevis och  dels
genom et kapitaltillskott liknande de svenska ban-
kernas ratt att till viss del inrékna forlagskapi-

tal i kapitalbasen.

Dessa atgarder tillgodosag sparbankernas behov  av
kapital fram till mitten av 1980-talet. Efter in-
gaende interna diskussioner och  ytredningar inom
den danska sparbanksrérelsen beslutades i juni 1987
att sparbankerna skulle arbeta for att pé& vissa
villkor fa mojlighet att ombilda sig till aktiebo-

lag.
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Sparbankerna sjdlva uppstédllde vid denna tidpunkt
ett antal krav/férutsédttningar f£8r bolagsbildning:

1. Befintliga reserver skall inte avkastningsméds-
sigt eller pd annat sadtt tillfalla aktiedgarna.

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

3. Garantier fo6r en mycket bred aktiespridning.

4. ROstratten skall vara begréansad.

5. Overgangsregler som garanterar en smidig anpass-
ning.

Folketinget antog i december 1988 en proposition i
dmnet som innebar att lagdndring vidtogs si att
méjlighet Oppnades for de danska sparbanker som s&
dnskar att ombilda sig till aktiebolag. Lagindring-
en trddde i kraft den 1 januari 1989 och erbjuder
tva alternativa l&sningar.

Bada alternativen fdrutsdtter att den sparbank som
planerar att bli bolag bildar ett aktiebolag och
f6r detta bolag erhadller tillstadnd att driva bank-
verksamhet. N&dsta steg i de bada alternativen &r
att sparbanken uppldses utan likvidation och fusio-
neras med aktiebolaget.

I det ena alternativet tillskapas hidrefter en stif-
telseliknande fond som erh&ller de aktier sparban-
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ken fatt som  petalning for overlatelse av  rorelsen

till bolaget. Fondens aktieinnehav motsvarar vardet

av sparbankens reserver. Den enda  yppgift fonden i
praktiken har ar att forvalta aktierna, och  for det
fall dessa ger  utdelning, aterinvestera utdelningen

i nya aktier i bolaget. Fonden har inget allmannyt-

tigt andamal men kommer i fall av konkurs eller
likvidation att utdelas till allmannyttigt och  val-
gérande andamal. Den leds av  en  gyrelse bestaende

av minst fem  ledaméter, varav flertalet véljs ur
aktiebolagets styrelse. Harigenom tillforsakras att
fonden och  aktiebolaget fortsattningsvis betraktas

som en enhet.

Den  andra alternativa ombildningsmodellen lagstif-
taren erbjuder de danska sparbankerna innebar, att
i stallet for upprattandet av en stiftelseliknande

fond, aktiebolaget ges  mojlighet att i samband med
ombildningen tillskapa en bunden sparkassereserv

som motsvarar vérdet av det kapital sparbanken
tillskjutit bolaget. sparkassereserven har en sar-
stallning som innebér att vid konkurs eller likvi-
dation aktiekapital och  gvriga reserver tas i an-
sprak fore sparkassereserven samt  att, for  det fall
verksamheten upphér, sparkassereserven skall anvan-
das for  allmannyttigt och  valgérande andamal. Re-
serven skall arligen uppskrivas med 10 % p3 den  del
av vinsten som inte atgar for att tacka tidigare
ars forluster. Avsikten ar att sparkassereserven
successivt skall minska sin andel av  aktiebolagets
samlade reserver.

Oavsett vilket alternativ en  sparbank viljer forut-
satter lagstiftaren att det i samband med en om-
bildning eller en kort tid darefter kommer att

emitteras aktier i polaget till kunder, medarbet-
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are, institutionella placerare och allmanheten.
Dessa aktier kommer att pd sikt bli noterade péa
Kopenhamns fondbérs.

4.3.1.2 Osterrike

Den 1 januari 1987 traddde en ny bank- och kredit-
marknadslag i kraft i Osterrike. Lagen innehaller
f6r sparbanker bland annat mdéjlighet att ombildas
till aktiebolag. Lagens utformning i frdga om ak-
tiebolagisering av sparbanker beror p& en uttalad
malsdttning fran den Osterrikiska regeringen att
alla banker med en balansomslutning dverstigande ca
5 miljarder svenska kronor bér bedriva verksamheten
i aktiebolagsform.

De Osterrikiska sparbankerna har - liksom sparbank-
erna i Sverige - ca 30 % av marknaden (inlaning).
Sparbanksstrukturen skiljer sig emellertid fran den
svenska da& den, liksom i Danmark, domineras av tva
stora sparbanker. Darefter f6ljer 3-4 medelstora
sparbanker medan Ovriga 120 sparbanker &r sm& och
lokala.

Ar 1979 fick de ©&sterrikiska sparbankerna legala
mojligheter att bedriva samma verksamhet som af-
fdarsbankerna. Den praktiska konsekvensen har, lik-
som i andra ladnder, blivit att sdrskilt de stdrre
sparbankerna har volymméssigt och rdrelsemdssigt
allt mera kommit att likna affdrsbankerna och att
dédrmed gradvis fragan om riskkapitalfdrsérjningen
fér sparbankerna blivit fokuserad.

Lagstiftningens méjlighet f&6r sparbankerna att lésa
riskkapitalférsérjningen genom att Sverfdra verk-
samheten till aktiebolagsform finns, som inled-
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ningsvis antytts, i den pnya lagstiftningen. Ombild-

ning till aktiebolag maste féregas av ett kvalifi-

cerat majoritetsbeslut av  styrelse och huvudman.

Efter beslut far alla sparbanker oavsett storlek

ombildas till aktiebolag. Sjalva ombildningen kan

sammanfattas i foliande punkter.

1. Efter att banken bolagiserats overfors aktierna
i bolaget i sin helhet till ett holdingbolag
vars syfte ar att  bedriva aktieférvaltning samt
allmannyttig verksamhet. Holdingbolagets aktie-
innehav gar inte att Gverlata.

2. Holdingbolaget har séledes ingen &agare. Det
ags av den tidigare sparbankens intressenter,
dvs. av  kommunen om  sparbanken ar  kommunal och
av  sig sjalv om  sparbanken ar  oberoende.

3. Holdingbolaget och  aktiebolaget kan ha gemensam
ledning men  maste inte ha det. Ledning av  hol-
dingbolaget raknas inte SOM  huvudsaklig yrkes-
verksamhet, vilket mojliggor att  Jedningen for
aktiebolaget och  holdingbolaget kan  sammanfalla.

4. Det egna kapitalet i aktiebolaget kan  forstarkas
genom  €n emission till allménheten. Holdingbola-
gets aktier maste dock  alltid utgéra minst 51
av  aktiekapitalet och  svara for en  rastmajori-
tet.

En av de storsta Osterrikiska sparbankerna har  of-

fentliggjort planer pa att konvertera till aktie-

bolag enligt den nya lagstiftningen. Ombildningen
beraknas ske vid utgangen av ar  1990.
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Under 1950- och 1960-talen o6kade gradvis konkurren-
sen pa den brittiska kreditmarknaden. Sparbankerna
hade i jédmforelse med sina konkurrenter inskr&nkt
handlingsfrihet och en anpassning till de nya for-
hdllandena var nddvandig. Genom en férdndrad lag-
stiftning i bdrjan av 1970-talet mdjliggjordes ett
vdsentligt bredare produktutbud och vidare tillkom
en clearingbank och en central styrelse fér samtli-
ga brittiska sparbanker. Denna institutionella fdr-
dndring kom senare att visa sig ha mycket stor be-
tydelse foér sparbankernas framtida utveckling. Allt
sammantaget medverkade till att sparbankerna mot
slutet av 1970-talet och bérjan av 1980-talet tog
tillbaka en del av de marknadsandelar som tidigare
férlorats. FOr nérvarande har de dock endast ca fy-
ra procent av marknaden (inlaning).

Nya problem f6r de brittiska sparbankerna uppdaga-
des wunder 1980-talet. Samordningen i den nya cent-
rala styrelsen var trég och svdrbearbetad. Den all-
mdnna avregleringen Skade konkurrensen och dartill
kom samordningsstrdvandena inom EG. Trots dessa om-
stdndigheter framstod kapitalfdrsdrjningsfridgan som
det viktigaste problemomrddet. De brittiska spar-
bankernas enda metod att férbadttra kapitalbasen var
vinstavsdttningar. Denna inskrdnkta handlingsfrihet
tillsammans med starka krav pa f£dréndring och dar-
med pa stora investeringar gjorde att kapitalan-
skaffningsfragan fokuserades.

Parallellt genomférdes under 1980-talets bdrjan en
omfattande fusionsverksamhet inom de brittiska
sparbankerna. De drygt 70 sparbanker som funnits i
bérjan av 1970-talet reducerades &r 1980 till 16.



90

Ar 1983 togs  de  slutgiltiga stegen och i dag finns
endast fyra  sparbanker kvar.

Den brittiska sparbanksrorelsen liksom aven landets
regering har  arbetat for att mojliggéra for spar-
bankerna att  gvergd till Aaktiebolagsformen. Denna
process inleddes ar 1984 genom  en skrivelse fran
sparbankerna och en  regeringsdeklaration om att  ut
arbeta en  proposition i amnet.

En  viktig fraga i detta sammanhang var  vem som  jgde
de brittiska sparbankerna. Eftersom skilda meningar
fanns kréavdes en juridisk process for att agarfra-
gan skulle I6sas. Processen slutade i overhuset ar
1986  och  regeringens uppfattning, att  ingen kan  an-
ses vara agare av en  brittisk sparbank, segrade.
Harefter lag vagen  oppen  fOr  sparbankernas ombild-
ning il bolag.

Ombildningen inleddes med att  ett  holdingbolag bil-
dades, vilket kom att regleras av  pefintlig aktie-
bolagslagstiftning. Holdingbolaget har under sig
ett antal helagda finansiella dotteraktiebolag.

Bland  dessa  finns de tidigare fyra  sparbankerna som
nu  ombildats till fyra  bankaktiebolag.

Intentionerna for den  nya  holdingbolagsgruppen var
att fullfélja den  gamla traditionen av en bank for
privatpersoner och att  forhindra sgandekoncentra-

tion. Vidare Onskade man  att i nagon form ha kvar
den  regionala forankringen.

Under hosten 1986 genomférdes den  yvalplanerade ak-
tieemissionen. Det é&r den storsta emissionen som
dittills genomforts i Storbritannien och  under kort
tid tecknade omkring var  tionde person i landet sig
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for aktier. Nar emissionen var avslutad kvarstod ca
tva miljoner aktiedgare vilka tillsammans betalat
in 1,3 miljarder pund.

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

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

Det har ocksd bildats en fond med regional fdrank-
ring. Fonden &ger fem procent av aktierna i koncer-
nen men saknar rostrdtt. Arligen gérs en avsattning
till fonden motsvarande en procent av en tredjedel
av nettovinsten. Fondens och de regionala fondernas
dndamdl &r att stddja allmdnnyttiga och valgdrande
andamal.

Strukturférdndringen av de brittiska sparbankerna
har wvarit mer radikal &n i ndgot annat land. P&
nagra fa ar har hela sparbanksverksamheten omorga-
niserats och omstrukturerats, foretagsformen har
andrats och verksamhetsfdltet har drastiskt utvid-
gats.

4.3.2 Building Societies
De institut i Storbritannien som mest liknar de

svenska hypoteksinstituten &r Building Societies.
Det finns omkring 140 s&dana institut. En del av
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dem har  mycket stor balansomslutning och ett riks-
tackande kontorsnat, medan andra har en  plygsam
verksamhet inom  ett litet geografiskt omrade. Buil-
ding Societies kan  sigas vara  @msesidigt agda fas-
tighetsfinansierande organisationer. De  skiljer sig
frén de svenska hypoteksinstituten pd  avgorande
punkter. Det  mest sarskiljande ar deras breda verk-
samhetsomréde, vilket innefattar bland annat inla-
ning fran allmanheten. Insattarna i ett Building
Society anses vara sgare av  institutet.

I samband  med den  genomférda avregleringen av  den
engelska kapitalmarknaden har  Building Societies i
jamforelse med andra institut varit begransade vad
galler verksamhetsomradet. Detta har  lett till att
de tappat marknadsandelar och framtvingat lagand-
ringar som ger dem Okade mojligheter till nya  akti-
viteter. | vissa fall har  dessa andringar inte an-
setts tillrackliga utan  ytterligare krav.  pa forand-
ringar av  |agstiftningen och institutens verksam-
hetsforutsattningar har  yppstallts bl.a. for  att  de
nya kraven pad kapitaltackning skall kunna  yppfyl-
las.

Trots genomforda lagéndringar, vilka tillgodosag
Building Societies krav, har nagra av dem nu  pa
allvar dvervagt att  gverge den  smsesidigt agda  fo-
retagsformen och  ombilda sig il aktiebolag. Det
nast storsta institutet, Abbey National, har redan
genomfort aktiebolagsbildning.

Forutsattningar for  aktiebolagsbildning tillkom ge-
nom lagandring i pérjan av ar 1988. | forarbetena

till denna  |agandring uppstalls tre  grundforutsatt-

ningar for  polagsbildning. For det forsta maste det

finnas ett starkt forankrat stod for en  ombildning
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bland inséttare och  |antagare. Vidare maste ombild-
ningen genomféras sa att alla behandlas rattvist
och slutligen skall satsningen vara serids och
1&ngsiktig, innebérande bland annat att upparbetat
kapital skall stanna kvar 1 organisationen.

Nar det galler stodet bland medlemmarna for en om-
bildning uppstéller lagen krav. p3 dels att en mgjo-
ritet av  |antagarna skall rosta for en  ombildning

till aktiebolag, dels att tre fiardedelar av  insat-
tarna skall rosta for ombildning och  dels att minst
en femtedel av samtliga inséattare skall delta i
denna  omrostning.

Som ovan namnts ar det annu  sa lange bara  Apbey Na-
tional SOM  genomfort €N ombildning till aktiebolag.
Detta innebar att institutets verksamhet fortsatt-
ningsvis regleras av  panklagstiftningen och att
darmed helt nya férutsattningar éppnats for  kapi-
talanskaffning och  preddning av  verksamheten.

For att  en  aytiebolagshildning skall f&  genomforas
kravs séledes ett starkt stod fran saval lantagare
som insattare. Nar  aAppey National skulle genomfora
ombildningen erbjod man i samband  med omrgstingar-

na  |antagare och insattare gratisaktier i det pya
bolaget. Aven  anstallda fick gratisaktier. For att
vara berattigad till dessa gratisaktier kravdes att
en  |antagare hade ettt lan  av  minst 100 pund, att en
inséattare hade en medlemsandel av  minst 100 pund
eller att en anstalld innehaft tjanst under en viss
minimitid. Varje person som  yppfylide ndgot av  des-
sa krav fick sig tilldelat 100 gratisaktier till
ett sammanlagt véarde av  omkring 120-160 pund. For
det fall nagon person var bade lantagare, inséttare
och anstalld fick denne 300 till ett

gratisaktier
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varde av  omkring 360-480 pund.

I samband med  aktiebolagsbildningen erbjods de tre
kategorierna en riktad nyemission, innebérande att
de p& férmanliga villkor kunde teckna ytterligare

aktier i det nybildade bolaget. Genom  detta forfa-
rande kom  Abbey National att kraftigt forstarka sin
kapitalbas sa att bolaget for en tid av flera ar
inte behover vidtaga ytterligare atgéarder for  att
anskaffa riskkapital.

Ombildningen av  Abbey National till bolag antas ha
tagit en hel  del resurser i ansprak for organisa-
tionen och det finns som namnts flera exempel p&
Building Societies som valt att bli kvar i den gam-
la foretagsformen. Det  avgérande synes  vara  vilken
strategi instituten har  for framtiden; om de Vil
fortsétta med sin relativt smala verksamhet eller

om de foredrar att bredda verksamheten och  eventu-

ellt aven bl aktiva i andra lander. Det  senare al-
ternativet far anses forutsatta en  ombildning till
aktiebolag.

433 Trygg-Hansa

Det svenska forsakringsbolaget Trygg-Hansa sakro-
relse ombildades vid arsskiftet 1988/1989 frén att
ha  varit ett  gmsesidigt agt forsakringsbolag till

att drivas i aktiebolagsform. Detta innebar att den
dvervagande delen av de forsakringstagare som hade
vanliga sakforsakringar for  privatpersoner och  for-
donsagare automatiskt blev  aktieagare i det nypil-
dade  polaget Trygg-Hansa Holding AB.

Sakférsakringsroérelsen drevs tidigare i ett  moder-

bolag i form av  omsesidigt bolag, vilket formellt
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innebar att  fgrsakringstagarna var  polagets agare.
Moderbolaget, Hansa  smsesidig sakférsakring, hade i
sin tur fyra dotterbolag for olika typer av  sakfor-
sakringar. Trygg-Hansa ansdg  att  den  gmsesidiga bo-
lagsformen var  otidsenlig och  mindre lampad for  da-
gens forsakringsverksamhet. Darfor beslots i juni
1988, vid  ordinarie bolagsstammor i berérda bolag
inom koncernen, att hela sakforsakringsrorelsen

skulle omorganiseras och i framtiden drivas i ak-
tiebolagsform. Motiven for en sddan  fsrandring var
att aktiebolagsformen okar  mgjligheten till kapi-
talanskaffning, att en framtida bérsintroduktion

medfor en  fortiopande véardering av  foretaget och
att en andrad organisationsform och  Dborsintroduk-

tion leder till en yitalisering av  verksamheten som
kommer att paverka hela forsakringsmarknaden. P&
bolagsstammorna betonades att  som  f5rytsatningar

for en aktiebolagsbildning skulle gélla att forsak-
ringstagarna skulle ha fortsatt kontroll och infly-
tande, att konsolideringskapitalet skulle hallas
intakt, dvs. att inget kapital fick lamna forsék-
ringsrorelsen, samt  att regeringen medgav  befrielse
frén statlig inkomstskatt och  ytskiftningsskatt som
skulle kunna  yppkomma vid  omorganisationen.

ombildningen genomfordes i flera steg  och inleddes
med att tvd av de fyra dotterbolagen likviderades

efter att samtliga tillgangar och  skulder overforts

till moderbolaget Hansa omsesidig sakforsakring.

Nésta steg var  att moderbolaget tillsammans med det
tredje dotterbolaget, Hansa  Trafik, och  livforsék-
ringsbolaget i koncernen bildade Hansa Holding AB.
Darefter kopte holdingbolaget moderbolagets aktier

i det fiarde dotterforetaget Hansa Foretag AB  och
genomférde ett  namnbyte pa detta bolag till Hansa

Forsakrings AB.  Moderbolaget och  dotterbolaget Han-
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sa Trafik overlat hérefter samtliga sina tillgangar

och skulder till Hansa Forsakrings AB med yndantag
av  sina aktieinnehav i Hansa Holding. De bada  Omse-
sidiga bolagen, moderbolaget Hansa Sakforsakring

och dess dotterbolag Hansa Trafik, kom efter dessa
atgarder att som enda tillgang ha aktier i holding-
bolaget. Sista steget i avvecklingen av de Omsesi-
diga bolagen var att likvidera dessa och i form av
premieaterbetalning fordela tillgdngarna mellan
delagarna, dvs. forsakringstagarna i resp. bolag.
For att erhalla en  hog konsolideringsgrad i Hansa
Forsakrings AB  avslutades ombildningen med att  hol-
dingbolaget lamnade ett  akiieagartillskott.

Omkring en  miljon forsakringstagare berérdes av  bo-
lagsombildningen. De som den 28 gseptember 1968,  da-
gen for  de extra bolagsstammorna, var  forsakrings-
tagare i Hansa Sak och Hansa Trafik var berattigade

att delta i aktietilldelningen. Antalet aktier som
varje forsékringstagare erhdll, bestamdes med ut-
gangspunkt i dennes andel av  summan av de fem se-
naste arens totala premieinbetalningar.

Genom aktiebolagsbildningen blev det  nya bolaget
Trygg-Hansa Holding AB, matt i antalet aktieagare,
Sveriges storsta aktiebolag med cirka en  milon ak-
tieagare. som en jamforelse kan  namnas att Volvo
och S-E-Banken har cirka 170 000 resp. 150 000

aktiedgare.
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5 OVERVAGANDEN OCH FORSLAG

5.1 Allmdnna motiv f6r en fordndring av hypoteks-
institutens organisationsform

Mitt wuppdrag innefattar en samlad dversyn av hypo-
teksinstitutens organisation och verksamheter samt
av de forfattningar som ror instituten. Denna Over-
syn bor enligt mina direktiv ske med utgangspunkt i
de radikalt foérdndrade forutsdttningar som nu rader
fér verksamheter pd kreditmarknaden. Vidare bdr en-
ligt direktiven utredningsarbetet vara inriktat pa
att frdamja forutsattningarna f6r en effektiv kon-
kurrens pa denna marknad.

Mitt mal &r att astadkomma en moderniserad organi-
sationsform f6r hypoteksinstituten som gér det m&j-—
ligt f6r dessa institut att verka och utvecklas ef-
ter sina egna forutsattningar pa en avreglerad kre-—
ditmarknad.

En utgangspunkt &ar darvid att kapitalkraven for
svenska kreditinstitut kommer att anpassas till de
normer som gdller utomlands och framfdr allt inom
EG. Dessa krav maste da ocksa gdlla f6r hypoteksin-
stituten, om de skall kunna dra nytta av upplaning
pa en internationaliserad kreditmarknad och mdéta
konkurrens fran utldndska institut. En anpassning
av kapitalkraven f6r hypoteksinstituten till wvad
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som kommer att galla for andra, saval svenska som
utlandska kreditinstitut ar  darfor ocksa nodvandig
frén konkurrensneutralitetssynpunkt. | prop.
1989/90:43 om  kapitalkravet i banker och  andra
kreditinstitut har regeringen ocksa foreslagit
sadana kapitaltackningsregler.

De  nya kapitaltackningskraven medfor i och for  sig
att hypoteksinstituten kommer att behéva forstarka
sina kapitalbaser. Om instituten i framtiden skall
bibehalla eller flytta fram sina positioner pa en
expanderande kreditmarknad ar det ocksa av detta
skal nédvandigt att éppna  mojligheter till for-
starkning av  kapitalbasen.

Hittills har staten dels i princip garanterat in-
stitutens uppléning, dels pa olika satt bidragit

till institutens grundkapital och dels reglerat
deras uppl&ningskapacitet. Sadana insatser frén
statens sida ar  dock i princip oférenliga med ut-
gangspunkten konkurrensneutralitet pa kreditmark-
naden, i vart fall om inte staten betingar sig en
marknadsmassig ersattning for  sina  garantier och en
marknadsmassig avkastning pa insatt kapital. Fort-
satta ataganden frén statens sida pa Mmarknadsmassi-

ga Villkor innebar emellertid att staten i framti-
den direkt skulle engagera sig i nagot som  narmast
p&minner om bankverksamhet. Tillskott av  kapital p&
marknadsméssiga villkor innebar ocksé en aktiv pla-
ceringsverksamhet frén statens sida, som for  att te
sig rimlig méste kunna  grundas pd nagot naringspo-
litiskt eller kreditpolitiskt motiv. sadana motiv
kan knappast anféras och aterfinns inte heller i
mina direktiv. Inte heller ter det  sjg rimligt att
staten skulle med forbiseende av  konkurrensneutra-
litetsaspekter pa icke marknadsmassiga villkor in-
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fora subventioner for vissa sektorer inom kredit-
marknaden.

Dagens reglering av  hypoteksinstituten har  histo-
riska rotter. P& en reglerad kreditmarknad med  kre-
ditransonering var  det ocksa rimligt att statens
inflytande garanterades i institutioner som i mangt
och mycket fungerade som statens instrument for
fordelning av  krediter pa sektorer. I detta system
reglerades aven  rantemarginaler och  nagon méjlighet

for instituten att styra sin I6nsamhet eller upp-
stélla avkastningskrav fanns knappast.

Det naturliga synsattet pd dagens kreditmarknad ar
att hypoteksinstituten mot bakgrund av. generella
kapitaltackningskrav sjalva har att  visa sin kre-
ditvardighet infor marknaden. Detta maste ocksa
innebara att avkastningskrav kan  stéllas p& verk-
samheten. I samband med  externt tillskott av  kapi-
tal till instituten kommer ocksa rimligen avkast-
ningskrav att resas.

Min utgdngspunkt ar  darfor att de  statliga garan-
tierna bér  avvecklas i takt med  att utelopande ob-
ligationslan forfaller till inlésen och  att staten
inte har  anledning att genom  Olika former av il
skott eller garantier forstarka hypoteksinstitutens

kapitalbaser eller reglera deras upplaningskapaci-

tet.

Genom  sin garantigivning reglerar staten i dag ock-
sa hypoteksinstitutens utldningskapacitet. Denna
utlaningsreglering star inte heller i samklang med
konkurrensneutralitet.

For  att kunna &stadkomma konkurrensneutralitet mel-
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lan olika kreditinstitut pa kreditmarknaden, ar det
enligt min - mening inte. meningsfullt eller ens  mgj-
ligt att  pygga  Vidare p& den  organisationsform el-
ler den  reglering under vilken hypoteksinstituten

nu verkar. Regelsystemet ar, i vart fall for Stads-
och Landshypotek, i manga avseenden foraldrat och
organisationsformen som  sédan inte avpassad for
verksamheter pd €N avreglerad kreditmarknad med de
innovationer som dar hela tiden avloser varandra.

som ovan namnts innebér de nya kapitalkrav som kom-
mer att stallas pa hypoteksinstituten att dessa
maste tillféras kapital. Inom ramen for den  nuva-
rande organisationsformen kan detta ske  endast i
begransad omfattning genom  utgivning av  forlagslan
och genom de eventuella tillskott som  |antagarna
kan vara  villiga att ge. Det kapital Som  harigenom
kan tillféras hypoteksinstituten torde inte vara
tillnarmelsevis tillréckligt for att instituten
skall Klara de nya kapitaltackningskraven och  sam-
tidigt utvecklas pa kreditmarknaden.

Den nuvarande detaljerade regleringen av hypoteks-
instituten innebéar vidare - sarskilt med de senaste
arens snabba forandringar pa kreditmarknaden - att
statsmakterna med jamna ~ Mellanrum maste ta stall-
ning till en rad  fragor som narmast har  karaktéren
av  justeringar i bolagsordning. Detta ar inte n&gon
lamplig roll for statsmakterna i sammanhanget utan
s&dan typ av verksamhet hor lampligen samman med
den statliga tillsyn som  bor utévas i generella
former. Dartill kommer att systemet tidsmassigt
medfort fordrojningar nar det  galler hypoteksinsti-

tutens méjligheter att  delta i utvecklingen pa kre-

ditmarknaden.
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vid oOvervdganden rorande hypoteksinstitutens fram-
tida organisationsform maste ocksa beaktas att de
skatteregler som skall gdlla f6r hypoteksinstituten
stdr i Overensstédmmelse med dem som statsmakterna
faststdller for liknande kreditinstitut. Den nuva-
rande sdrregleringen f6r hypoteksinstituten Gppnar
fér en standigt pagaende debatt om huruvida dessa
institut gynnas eller missgynnas i skattemdssigt
hdnseende. Det bdsta sdttet att slutgiltigt astad-
komma neutralitet i beskattningshdnseende &r att
f6r hypoteksinstituten valja en organisationsform
som innebdar att skattereglerna sammanfaller med de
regler som . gdller f6r Ovriga kreditinstitut.

Skatteregler, kapitaltdckningsregler, rdrelseregler
och tillsynsformer m.m. &ndras kontinuerligt. Ett
bibehallande av nuvarande sdrstdllning £6r hypo-
teksinstituten innebdr att stdllning hela tiden
maste tas till hur d&ndringar i dessa hédnseenden
skall paverka instituten. Fran denna synpunkt &r
det rimligt att Overvdga en organisationsform som
innebdar att hypoteksinstituten med automatik konti-
nuerligt underkastas de nya férutsdattningar som be-
slutas. H&arvid kan nagra olika modeller komma i
fraga.

5.2 Modell £f6r en ny organisationsform

I fOregaende avsnitt har skdl redovisats f6r en
férdndring av hypoteksinstitutens organisationsform
och den lagstiftning som reglerar dessa institut.
Darvid har konstaterats att det inte &r tillrédck-
ligt med vissa smdrre justeringar. Det kan mot den-
na bakgrund inte anses tillrdckligt att Overvaga sa
sma férédndringar som infdrandet av ett marknadsmés-—
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sigt avkastningskrav pa de egna fonderna eller del
dérav, eller att  aygiften for grundfond resp. ga-
rantifond skulle faststéllas pa rent marknadsmas-

siga villkor. Bland annat krav pad kapitaltackning

och  konkurrensneutralitet forutsatter mer  genomgri-

pande forandringar.

Ett ytterligare alternativ med mindre djupgaende

forandring vore  att  behélla hypoteksinstituten som
en sarskild associationsform men  att lands- och
stadshypoteksforeningarna genom  fusion gick upp |
resp. centralt organ och till detta overlat sin ro-
relse med tillgangar och  skulder. Déarmed skulle

Stadshypotek, Landshypotek och Skeppshypotek bli
tre sjalvstandiga juridiska personer vilket kan
jamforas med de  sammanlagt 33 som finns idag. En-
bart en sadan férandring skulle medféra vissa moj-
ligheter till effektivisering och  rationalisering.

Nar det galler institutens akuta behov av  kapital

for att  uppfylla kapitaltackningskraven och  kravet

pa konkurrensneutralitet, vilka ar &  tungt véagan-
de skal for forandring, ar  emellertid en sadan sam-
manslagning ingen 16sning p& problemen.

Det har redan i foregaende avsnitt slagits fast att
det inte ar  meningsfullt att bygga vidare p&a den
nuvarande organisationsformen och den  reglering un-
der vilka hypoteksinstituten nu  verkar. vagande
skal talar for  att inte behélla hypoteksformen som
sérskild associationsform utan att i stéllet inord-

Na  hypoteksinstituten i nagon juridisk foom  som re-
dan finns och &  reglerad i svensk lag. De tankbara

alternativen ar  darvid ekonomisk férening och  ak-
tiebolag.

Innan dessa tvd  alternativ narmare dvervags lamnas
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i det  fgljande en kortfattad beskrivning av  ekono-
misk  fgrening och  aktiebolag.

521 Ekonomisk forening

I Sverige utgor den  ekonomiska foreningen en  viktig
associationsform sSom  kompletterar andra foretags-
former inom  naringslivet, framst d&  aktiebolaget.

Totalt ar  for narvarande ca 20 000 ekonomiska for-
eningar registrerade i lansstyrelsernas forenings-
register varav ca 9 000 & postadsrattsforeningar.

De  grenar av den svenska kooperationen som &  mest
utvecklade ar den allmanna konsumentkooperationen,
lantbrukskooperationen, bostadskooperationen och
oljekooperationen. En stor del av landets befolk-
ning ar  som medlemmar, kunder eller anstallda enga-
gerade i n&gon form av  kooperativ verksamhet. Anta-
let medlemmar uppgar till, inom  konsumentkoopera-

tionen ca 3 miljoner, inom  postadskooperationen ca
600 000 och  inom producentkooperationen, dar lant-
brukskooperationen ar den overvagande delen, drygt
150  000.

Ekonomisk forening ar  liksom aktiebolag en associa-
tionsform som  enligt svensk ratt kan  anvéandas utan
personligt ansvar for agarna och  medlemmarna. Gal-
lande bestammelser finns i lagen (1987:667) om eko-
nomiska féreningar. Lagen tradde i kraft den 1 ja-
nuari 1988 och ersatte en Jag frén & 1951. Ar 1975
inférdes en ny aktiebolagslag och som ett led i
fornyelsen av associationslagstiftningen kom ar
1980 en ny lag rérande handelsbolag och  enkla bo-
lag. Det var  darfor naturligt att 1951 ars  fore-
ningslag, som utformats efter monster av da gallan-
de 1944 ars  giiebolagslag, & 1987  ersattes med en

mer  andamélsenlig och  modern foreningslag.
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Utmérkande for en ekonomisk forening ar att den ge-
nom ekonomisk verksamhet skall framja sina medlem-
mars  ekonomiska intressen och att medlemmarna skall
delta i verksamheten som  konsumenter, leverantorer

eller pa annat satt. Kravet pé& deltagande i verk-
samheten ger den  ekonomiska féreningen en  koopera-
tiv préagel. Den  kooperativa karaktaren markeras yt-
terligare genom  att medlemskapet i princip skall
vara oppet, genom att  varje medlem  som  hyvudregel
skall ha en rost samt  genom  att utdelning av  Over-
skott i huvudsak skall ske i proportion till varje
medlems deltagande i verksamheten.

Foreningslagens forsta paragraf slar fast att med-
lemmarna i en ekonomisk férening kan  delta i verk-
samheten som konsumenter eller andra forbrukare,
som  leverantorer, med egen  arbetsinsats, genom  att
begagna féreningens tjanster, eller pa liknande
sétt. En  forening som  yppfyller lagens andamalsbe-
stammelse men som driver annan an i lagens forsta
paragraf angiven verksamhet anses  SOM jcke-koopera-

tiv. och  ytestangs fran mojligheten att  ypptrada som
ekonomisk férening.

For vissa ekonomiska foreningar galler sarskilda
regler. sa ar fallet med bla. bostadsrattsfore-

ningar, sambruksforeningar, understddsforeningar

och arbetsléshetskassor. I 1951 ars lag fanns en
bestammelse som réknade upp ett antal foreningar
och andra juridiska personer vilka lagen inte var
tillamplig pa. Bland de  yppraknade foreningarna
fanns de nu  angivna men  ocks& hypoteksféreningarna.

I den nya foreningslagen borttogs denna upprakning
av undantag frén lagens tillampningsomrade. som

forklaring hartill anges i forarbetena att eftersom
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det av en allmdn princip fdljer att speciallag tar
over allmdn lag, det dr oOverflddigt att behalla
upprdkningen av undantagen i den nya fdreningsla-
gen.

Féreningslagen innehdller ocksd en definition av
vad som skall anses utgéra en koncern i de fall
moderfdretaget utgdérs av en ekonomisk fdrening.
Motsvarande bestammelse finns i aktiebolagslagen.
Koncerndefinitionen tar endast sikte pa klara kon-
cernbildningar, dvs. sadana fall dar en ekonomisk
forening star i ett visst dgandefdrhdllande till
dotterféretaget eller dar foreningen pa nagot annat
sdtt har bestdmmande inflytande Over dotterfdretag-
et och en betydande andel i resultatet av dess
verksamhet. Andra grupperingar dar ekonomiska fore-
ningar ingar omfattas alltsa inte av koncernbegrep-
pet. Sdledes reglerar inte koncernbestdmmelsen den
samverkan som forekommer mellan ett centralfdrbund
och flera lokala fdreningar inom en kooperativ or-
ganisationsstruktur.

For att kunna bilda en ekonomisk forening krdvs en-
ligt huvudregeln minst fem medlemmar. Medlemmarna
skall anta detaljerade stadgar samt valja styrelse
och revisorer. Stadgarna skall bl.a. ange adndamdlet
med foreningens verksamhet och verksamhetens art,
den insats med vilken varje medlem skall delta i
féreningen, grunderna fo6r fordelningen av fdrening-
ens vinst, hur man skall forfara med foreningens
tillgangar n&r foreningen uppldses samt vad som
skall gdlla om forlagsinsatser skall forekomma. For
att en forening skall anses vara en juridisk person
och &ga rattskapacitet skall den vara registrerad
hos lansstyrelsen i det ldn dar foreningens styrel-
se enligt stadgarna har sitt sate.
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Ekonomiska foreningar ar i princip éppna samman-
slutningar och en medlem skall ha ratt att nar  som
helst saga upp  Sitt medlemskap och efter viss tid
fa ut  sina inbetalda medlemsinsatser. Medlemskapet

i en  férening ar  personligt. Det kan  saledes inte
knytas vid en fastighet, vid en rorelse eller el-
jest nagot som ar  skilt fran personen. En annan sak
ar att det for att medlemskap skall beviljas en
person, kan  kravas exempelvis att han innehar en
fastighet. Foreningslagen skiljer mellan medlemskap
och medlemsandel i en fsrening. Till medlemskapet

hor ratten att delta i foreningens forvaltning och
att ta  féreningens tjanster i ansprék. En  medlems
andel daremot representerar ratten att lyfta vinst
som utfaller pa andelen eller belopp som svarar mot
andelen vid uttrade ur  foreningen eller vid dennas
likvidation. Medan medlemskapet ar personligt och
inte kan  overforas till nagon annan kan en medlems
andel daremot overga pa eller Overlatas till annan
och saledes i vart fall under kortare tid skiljas

frén medlemskapet.

Andamélet med medlemmarnas insatser ar att fore-
ningen genom  inbetalning darav skall erhélla medel
for att  kunna fullfolja sin i stadgarna angivna
verksamhet. Genom  att betala insatsen fullgor med-
lemmen en  skyldighet for att vara medlem i fore-
ningen. Ar 1984 infordes en  mgjlighet for ekonomis-

ka foreningar att ta il sig riskbarande kapital

frén andra an  medlemmarna. Detta kan ske genom  Ssar-
skilda kapitalinsatser, sk. forlagsinsatser. For-
lagsinsatserna réaknas till det bundna  egna  kapita-

let och intar en  mellanstallining mellan medlemska-
pitalet och det lanade kapitalet. Insatserna ar in-

te  forenade med  n3gon rostratt.
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Féreningslagen innehdller ocksa utfdrliga regler om
bl.a. en forenings ledning, stdmma, redovisning och
likvidation vilka i stort Gverensstammer med &vriga
associationsformers bestdmmelser.

5.2.2 Aktiebolag

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

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

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

Ett aktiebolag mdste ha ett aktiekapital som uppgar
till minst 50 000 kr., fordelat pa aktier som skall
lyda pa visst nominellt belopp. Detta kapital till-
skjuter de ursprungliga dgarna. Aktiedgarna svarar
inte personligen fdr bolagets atagande och foérplik-
telser. Borgendrer far halla sig till bolagets
tillgangar. I syfte att sdkra borgendrernas ratt
innehaller aktiebolagslagen ett flertal regler om
inbetalning av aktiekapital och om skydd fér aktie-
kapitalet. Aktiekapitalet fungerar med andra ord
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som €en  slags garanti for  porgenarsintressena. Lagen
innebéar i detta hanseende bl.a. att aktiekapitalet

i princip inte far  delas ut till aktieagarna. Nar
viss del av  aktiekapitalet gétt forlorat blir bola-
get skyldigt att upphora med sin verksamhet och
trada i likvidation.
Aktiekapitalet et aktiebolag kan héjas eller
sankas. Héjning av aktiekapitalet sker genom  ny-
emission eller fondemission. Nyemission innebéar att
aktieagare far  géra  ytterligare inbetalningar till
bolaget mot  utfdende av npya aktier. Ocksé andra an
aktieagare kan ges ratt att  delta i en nyemission.

vid fondemission sker inte nagon inbetalning till
bolaget, utan  detta sker  vanligen genom att  nya ak-
tier emitteras efter det att fonderad vinst har  &v-
erférts till aktiekapitalet. Inbetalning av  aktie-
kapital sker oftast medelst pengar. Det kan emel-
lertid ocksa ske  genom  att annan egendom overlam-
nas, s.k. apport. Som  exempel pa apportegendom kan
namnas rorelser, varumarke, patent, varulager, fas-
tigheter och  aktier i andra bolag.

| ett aktiebolag skall finnas tre bolagsorgan: bo-
lagsstamma, styrelse och  revisorer. Har  polaget ett
aktiekapital pa 1 miljon kr.  eller mer, skall det
dessutom finnas en verkstéllande direktor. Bolags-
stamman ar det  overordnade, i sista hand  beslutande
organet. Alla aktieagare har i princip ratt att
delta i bolagsstamman. Styrelsen bestar av en eller
flera ledamoter. uppgar aktiekapitalet till 1 mil-
jon kr. eller mer, maste styrelsen besta av  minst
tre ledaméter. Styrelsen forvaltar bolagets angela-
genheter. Har  verkstallande direktor utsetts, skall
den  |pande forvaltningen handhas av  honom och led-

ningen och  forvaltningen i ovrigt tilkomma styrel-
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F6r granskning av styrelsens och verkstdllande di-
rektdérens forvaltning samt bolagets radkenskaper
skall det finnas en eller flera revisorer. Dessa
vdljs av bolagsstdmman. Revisorns kontrollfunktion
avser i férsta hand bolagets arsredovisning men om-
fattar i princip ocksd fortldpande granskning och
tillsyn Over foretagsledningens férvaltning. Denna
tillsyn wutdvas inte bara i aktiedgarnas intresse.
Revisorerna skall ocksad Gvervaka att sddana regler
iakttas som avser att skydda andra intressen t.ex.
minoritetsaktiedgare, fordringsdgare, aktiek&pare
och det allmédnna.

Som framgar av det foérut anfdrda &r aktiedgarna
delégare' i féretagets egna kapital. Det &r vanligt
att alla aktier darvidlag har lika rdtt. Det fdre-
kommer emellertid ocksa att atskillnad gdrs mellan
olika aktieslag. Olikheterna kan avse aktiernas an-
del i bolagets tillgangar och vinst. Olikheterna,
som maste framgd av bolagsordningen, bestar i de
flesta fall i att vissa aktier far foretrdde fram-
fér andra. Man brukar anvdnda beteckningen prefe-
rensaktier f£6r aktier med féretrdde medan de 6vriga
aktierna kallas stamaktier. Foretrddesradtten avser
vanligtvis rdtten till vinstutdelning. F&éretriddes-
rdtten till vinstutdelning kan varieras pa olika
sdtt. Ofta kombineras fdretriddesrdtten till utdel-
ning med en bestdmmelse att preferensaktier vid bo-
lagets uppldsning har féretriddesrdtt till sitt no-
minella belopp men ddrutdver ingen ratt alls. Even-
tuellt Overskott tillkommer alltsd stamaktierna en-
samma ndr bolaget uppléses. Denna typ av preferens-
aktier kan i sjdlva verket sdgas utgdra ett slags
mellanform mellan stamaktier och obligationer. I
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fraga om  preferensaktier & det vanligt att sadana
aktier har  foretradesratt till ackumulativ utdel-
ning. Innebdrden harav ar att  preferensaktieagarna

har  ratt att fa& ut alla frén tidigare ar  resterande
foretradesberéttigade belopp innan vinstutdelning

far ske till stamaktieagarna.

En annan atskillnad som ofta gors mellan aktier av
olika slag avser rostratten. Aven  sé&dana atskillna-

der méste framg& av  polagsordningen. Enligt aktie-
bolagslagen far rostrattslosa aktier inte forekom-
ma. Déaremot kan rostratten graderas mellan olika
aktier. Rostvardet for en aktie far  dock aldrig
dverstiga tio ganger rostvardet for en annan aktie.
Bestammelser om olikhet i rostvardet infors ofta
for att  garantera en Viss grupp aktieagare ett  do-
minerande inflytande i ettt aktiebolag.

Huvudprincipen i aktiebolagslagen ar séledes att  de
som har  majoriteten av  rostratten ocksa bestammer i
bolaget. Lagen innehaller emellertid ett antal reg-
ler som syftar till att skydda minoriteten mot
maktmissbruk. Dessa bestammelser utgors av sadana
som uppstaller krav p& kvalificerad majoritet vid
vissa beslut om  &ndring i bolagsordningen. Ocksé
beslut om nedséttning av  aktiekapitalet, om lik-
vidation och om fusion med annat aktiebolag kraver
i vissa fall kvalificerad majoritet. Varje aktie-
agare har  vidare ratt att p& bolagsstamman stalla
frdgor om  polagets angelagenheter. Styrelsen maste
besvara dessa fragor sdvida inte ett svar skulle
skada bolaget. Slutligen kan  namnas att en  minori-
tet har viss ratt att fordra vinstutdelning och att
aktieagare har en principiell foretradesratt att
teckna aktier nar  beslut fattas OM  nyemission utan

apport.



Enligt aktiebolagslagen ar  aktier i princip fritt

Gverlatbara. Fran  denna princip gors emellertid tva
undantag. I bolagsordningen kan  ges  bestammelser om
I6sningsratt for  svriga delagare vid  gvergang av
aktier. Vidare kan i bolagsordningen intas forbe-
hall att aktier i bolaget inte far  forvarvas av  ak-
tiebolag eller samfalligheter eller av. vissa slag
av  aktiebolag eller andra  samfalligheter eller av
annan an  svensk medborgare. Den som forvarvar en
aktie far  darmed samtliga en  aktieagare tillkomman-

de  rattigheter. I princip kan  ingen sédan  ramighet
overlatas for sig. En aktie ar mot pojaget odelbar.
Ett bland flera for ett aktiebolag karakteristiska

drag jamfort med andra associationsformer ar  att
delagarna i polaget i princip inte kan  uttrada ur
detsamma. Anledningen hartill ar - att  akiiekapitalet

méste vara bundet till bolaget for att kunna full-
goéra sin funktion av.  garanti gentemot bolagets
fordringsagare. Den  enskilde aktieagaren kan  dock
frigora sig  fran sitt engagemang i polaget genom
att  han  dverlater sitt aktieinnehav.

Aktiebolagslagen forutsatter i allmanhet att aktie-
bolaget ar ett  ekonomiskt och  juridiskt sjalvstan-

digt foretag. Det forekommer emellertid ofta att
ett ekonomiskt foretag drivs inte som ett enda  ak-
tiebolag utan som en  grupp av  aktiebolag (koncern).

En  typisk koncern bestar av et autiebolag (moder-
bolaget) och ett storre eller mindre antal aktiebo-
lag (dotterbolag) vilka beharskas aV  moderbolaget
framst genom  moderbolagets aktieinnehav i dotterbo-

lagen.
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5.2.3 Mitt stallningstagande

| mina  direktiv uttalas att stadshypoteksférening-

arna och  landshypoteksféreningarna narmast ar  att
likna vid  ekonomiska foreningar av kooperativ ka-
raktar men att medlemmarna i en  hypoteksforening

inte har  nagra andelar i féreningen och inte heller
n&gon ratt till del i foreningens vinst.

Aven om det il det yttre forefaller som oM  hypo-
teksorganisationerna, i vart  fall Stadshypotek och
Landshypotek, har  vissa likheter med en ekonomisk
forening finns det vasentliga och grundlaggande
skillnader. Foreningslagen kan  sigas vara en  ramlag
som i princip reglerar samtliga ekonomiska fore-
ningar medan  envar av de tre  hypoteksorganisatio-

nerna tillkommit genom  Sérskild lagstiftning vilken
aven ersatter de detaljregler och  &ndamaélsbestam-
melser som en ekonomisk forening vanligtvis har i
sina stadgar. Det kan ifrigasattas om den nu gy
lande hypotekslagstiftningens andamalsbestammelser
(l&nerorelse, laneverksamhet, finansiering) ar i
Overensstammelse med  féreningslagens krav och om
det kooperativa inslaget i instituten uppfyller
lagens krav.

som ovan framgaétt finns i vart fall tva vasentliga
skillnader mellan en ekonomisk férening och en py.
poteksforening. For det  forsta finns det  inga ande-
lar i en  hypoteksforening och  vidare kan ingen
stélla n&got ansprak pa del i foreningens vinst. En
lantagare blir emellertid automatiskt medlem i den
langivande féreningen. Av  detta forhallande skulle
man med féreningslagens terminologi kunna  havda  att
en l&ntagare i en  hypoteksférening har et slags

personligt medlemskap men  saknar all form av  med-
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olikheter kan

ocksa

laggas
Stadshypoteks och | andshypoteks unika organisato-
riska uppbyggnad dar  varken de enskilda hypoteksfo-
reningarna eller det centrala organet var for sig
utgor kompletta kreditféretag.
Denna korta upprakning av olikheter mellan hypo-
teksorganisationerna och ekonomiska foreningar
skulle kunna utvecklas ytterligare. Vad man  kan
fastsla harav ar  dock att organisationerna foreter
stora olikheter med en ekonomisk forening.
De kreditinstitut som  konkurrerar med  hypoteksins-
tituten ar  aktiebolag. Aven sparbanks- och  fére-
ningsbanksrorelserna bedriver med hypoteksinsti-
tuten konkurrerande verksamhet i bolagsform, s.k.
kreditaktiebolag. Frén konkurrensneutralitetssyn-
punkt skulle det vara en stor fordel om aven hypo-
teksinstituten kunde inordnas i aktiebolagsformen.
Den nu - gallande sarregleringen ger upphov till en
standigt pégdende debatt huruvida hypoteksinsti-
tuten gynnas eller missgynnas i né&got hanseende
jamfort med andra institut. Eftersom regelverket
fortgende férandras ar det  paturligt att  hypoteks-
instituten far en  organisationsform som innebar att
de automatiskt underkastas de nya férutsattningar
som beslutas for konkurrerande institut. Detta ar
ett bland flera skal som talar for en  ombildning
till aktiebolag.
Kreditmarknadskommitténs forslag bygger pé& huvud-

principen att all
banksystemet i framtiden
bolagsform. Ett  forslag

organisationernas

organisationerna

sarreglering

ombildas

finansieringsverksamhet

skall bedrivas
som innebar
behalls
till ekonomiska

utanfor

i aktie-

att  hypoteks-

eller att

forening-
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ar skulle inte vara i linje med  kreditmarknadskom-

mitténs principiella utgdngspunk. Ett  sadant for-
slag skulle ocksa motverka den  konkurrensneutrali-

tet kommittén efterstravat vad  galler enhetlig fo-
retagsform for  finansieringsverksamhet. Mot detta
skulle eventuellt kunna héavdas att det  vore en for-
del om olika typer av foretagsformer tillats kon-
kurrera pa samma marknad. Ett av  huvudskélen till
kravet p& forandringar av hypoteksinstitutens or-
ganisation och  verksamhetsforutsattningar ar dock
att de  olikheter i forutsattningarna som  enligt
dagens reglering foreligger mellan hypoteksinsti-

tuten och  konkurrerande institut maste férsvinna
eller i vart fall minimeras. Det synes vara svart
att med bibehallen sarreglering eller ett fore-
ningsalternativ kunna il fullo tillgodose kravet

p&a konkurrensneutralitet.

De  nya kapitaltackningskraven medfor vasentligt
skarpta krav. pa  hypoteksinstituten. For att insti-
tuten skall kunna behalla nuvarande balansomslut-

ning kravs i vissa fall en  kraftig forstarkning av
deras kapitalbas. En eventuell ombildning till eko-
nomisk forening innebar for  hypoteksinstitutens del
att méjligheterna att  vidga  kapitalbasen i prakti-
ken alljamt ar  mycket begransade. En sadan  fore-
ning maste i s& fall forutom egna  vinster, erhélla
nya insatser frn medlemmarna. Detta méste dock i
férevarande fall betraktas som en orealistisk 16s-
ning. Om déaremot instituten ombildas till aktiebo-

lag dppnas, i vart fall pd  sikt, den riskkapital-
marknad konkurrerande kreditinstitut redan nu har
tillgéng till.

Ett annat skal som talar for aktiebolagsbildning ar

den tiltagande internationaliseringen och  behovet
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for de institut som verkar p&4 den internationella

marknaden att ha en etablerad och  for alla valkand
foretagsform. Om  hypoteksorganisationerna helt el-
ler delvis inordnades i den  reglering som galler

for en svensk ekonomisk forening kommer foretags-
formen att vara lika okand for den internationella

marknaden SOM  dagens reglering. Daremot ar  aktiebo-
lagsformen den helt dominerande féretagsformen i
Europa och i gvriga delar av  varlden och har  under
decennier visat sig val tillgodose av  marknaden och
samhallet over tiden stallda olika krav.

De ovan ndmnda  omstandigheterna visar, att oavsett

hur och i vilken omfattning en  ombildning av  hypo-
teksorganisationerna till ekonomiska féreningar ge-
nomfors, flera av de grundlaggande kraven for en
férandring inte far  en tillfredsstéllande I6sning.

Jag anser darfor att det finns tungt vagande skal
att ombilda hypoteksinstituten till aktiebolag och
inordna dem i den |agstiftning SOm  reglerar liknan-

de kreditinstitut.

5.3 Hypoteksinstitutens rattsliga stallning och
agandet i instituten

| foregéende avsnitt har  konstaterats att overva-

gande skal talar for att en  fyrandring av  hypoteks-

institutens organisationsform bor ha en aktiebo-

lagsmodell SomM  ytg&ngspunkt.

For att mera i detalj kunna utarbeta ett forslag

till hur  en  aktiebolagsmodell for  hypoteksinstitu-

ten skall kunna  genomforas, méste emellertid forst

stallning tas il frégan Oom  hypoteksinstitutens

nuvarande rattsliga status samt till fragan huruvi-
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da n&gon intressent ©  narmast lantagare eller sta-
ten - kan ténkas ha  nagon grund for ansprak p& ins-
titutens formogenhetsmassa.

Samtliga hypoteksinstitut har  erhallit sin konsti-
tution genom  sarskild lagstiftning och det offent-
ligrattsliga inslaget ar  petydande, dels  genom  re-
geringens ratt att  utse  styrelseledamoter och  revi-
sorer, dels genom den av staten tillhandahéllina
grundfonden. Nar  det  galler institutens rattsliga
stallning och  mojligheten for intressenter att resa
ansprak pa institutens kapital foreligger vissa
olikheter mellan de tre  hypoteksorganisationerna. I
det foljande behandlas de darfor var for sig.

531 Stadshypotek

Stadshypotekskassan och stadshypoteksféreningarna

ar sjalvstandiga juridiska personer som tillkommit
genom sarskild lagstiftning och som inte kan  hanfo-
ras il ndgon  annan  pefintlig kategori av  juridis-

ka  personer. Nar det galler féreningarna uttalas
visserligen i direktiven att dessa narmast ar att
jamstalla med  ekonomiska féreningar av  kooperativ
karaktér. Uttalandet kan i och for sig ha fog for
sig om man ser till féreningarnas tillkomsthisto-

ria. De bildades séledes for att lantagarna, som &r
medlemmar i féreningarna, skulle fa  battre lane-
villkor an vad de skulle kunnat fa om de var for
sig upptagit 1&n pé& dppna marknaden. Medlemmarna
hade dd ocksa ett solidariskt ansvar for forening-
arnas forbindelser. Sedan detta ansvar upphérde den
1 juli 1970 och  stadshypotek numera konkurrerar pa
dppna marknaden med andra kreditinstitut, i vika
kundférhallandet i huvudsak ar detsamma som hos

Stadshypotek, har  det  ooperativa inslaget uttun-
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nats till att bli i stort sett obefintligt. Den

da egentliga aterstoden av  detta inslag utgor
forhallandet att lantagarna formellt ar  medlemmar
foreningarna och i denna egenskap har  réatt att del-
ta i och rosta p& foreningsstimma med i Vvissa avse-
enden begransade befogenheter. Inte heller fore-
ningarna synes darfor kunna hanféras till n&gon

nan  pefintlig kategori juridiska personer.

Nagon  bestammelse om  ggarférhallandena i stadshypo-
teksorganisationen star inte att finna. vid en his-
torisk tillbakablick kan  konstateras att nar regle-
mentet for  stadshypotekskassans foregangare, All-
manna  hypotekskassan for  sveriges stader, antogs

1865, de stadshypoteksféreningar som da bérjade
bildas blev delagare i kassan. Denna  ordning bestod
fram till & 1909 d&  fsrordningar utfardades
stadshypotekskassan och  for stadshypoteksférening-

ar.

Bakgrunden hértill var  fsliande. Ar 1908  hade
kommitté tillsatts for att utreda huruvida och

der vilka forutséttningar en hypotekskassa, agnad
att pa ett effektivt och  pilligt satt tillgodose
fastighetskrediterna i staderna, skulle kunna  ypp-
rattas. Kommittén avgav ett forslag till bestammel-
ser for  en  stadshypotekskassa som i allt vasentligt
motsvarande dem som  gzlide for hypoteksbanken.

det  gallde organisationens agar- och  ansvarsforhal-

landen skulle saledes enligt kommitténs forslag
l&ntagarna vara delagare i foreningarna i forhél-
lande till sina l&n och  féreningarna delaktiga

kassan med ansvar for dess forbindelser i forhal-
lande till sin delaktighet.

Kommittén var  emellertid inte En reservant

enig.
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anség att  genom majoritetens forslag inte skulle
astadkommas vad som avsetts, namligen att bereda
fastighetsagare i staderna billiga &n. For  att
uppna detta var  det  enligt reservantens mening nod-
vandigt att i s& stor utstréckning som - mgjligt ge
stadshypotekskassan karaktaren av  statsinstitution

och  darfor maste framfor allt hypoteksféreningarnas
delaktighet i kassan borttagas. Om  delaktigheten
kvarstod skulle kassan fa en bestamd pragel av  en-
skild institution, vilket skulle fordyra uppléning
utomlands. For att organisationens karaktar av
statsinstitution skulle forstérkas borde ocksa, en-
ligt reservanten, vid kassans likvidation eventu-
ellt oOverskott tillfalla staten.

I yttrande bver kommitténs forslag tillstyrkte
fullmaktige i rikshanken och  riksgaldskontoret re-
servantens forslag, eftersom detta skulle innebara
att kassans obligationer kunde  f& et  gynnsammare
mottagande pa den utlandska marknaden. Fullmaktige
erinrade dock om att ett antagande av  forslaget in-
te fick innebéra att statens ansvarighet i n&gon
man okades utéver vad som fslide av de deponerade
statsobligationerna.

Styrelsen for  Allmanna hypotekskassan for  Sveriges
stader forklarade i yttrande att, under forutsatt-

ning att den av reservanten férordade uteslutningen

av foreningarna frén delagarskap i kassan var av
absolut avgorande betydelse for  att tillfrsakra
kassans obligationer den  gynnsamma stallning pa den
franska penningmarknaden som var forbehallen stats-
papper, men endast under denna forutsattning, sty-
relsen i detta avseende tillstyrkte reservantens

forslag.
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Styrelsen for Stockholms fastighetsagarforening

tillstyrkte reservantens forslag medan  styrelsen

for skénska stadshypoteksféreningen forklarade som

sin yppfattning att  det  svenska landshypoteksvésen-

det inte borde tjana som forebild for det svenska

stadshypoteksvasendet. Foreningen ansag att organi-

sationen skulle grundas pa sjalvstandiga lokalfore-

ningar med egen  upplaningsratt samt en fristdende

av  staten garanterad centralkassa for den utlandska

uppl&ningen i vilken kassa foreningarna inte skulle

bli  delagare.

Departementschefen anférde i fragan bl.a. foljande

(prop_ 19091214)
Nar jag ~ harefter dvergar till att narmare re-
dogéra for ~ de  garantier I fraga om  kassans
forvaltning, SOm  |3mpligen bor  givas, aterkom-
mer jag till fragan om statens stallning till
samma  kassa. | sadant avseende m& genast fram-
hallas, att ju starkare kontroll staten utévar
pa kassans verksamhet utan att inkrékta p&
dess sjalvstandiga forvaltning, desto storre
& garantierna for  att  kassan genom SN orga-
nisation verkligen vinner den formanliga
stallning pa den utlandska lAnemarknaden, som
fran alla synpunkter maste anses onskvard.
Med hansyn till det allmanna intresse, som &r
forenat med vl ordnade kreditférhallanden for
agarna av  stadsfastigheter, forutsatter jag
till en  porian, att staten, sasom kommittén
foreslagit, vid kassans bildande sasom en kas-
sans grundfond anvisar, liksom betréffande
allménna hypoteksbanken, 30 000 000 kr i sta-
tens 3 12 % obligationer. Ett ekonomiskt stod
av  detta slag  péfordrar naturligen, att  staten
i eget intresse ocksé kontrollerar kassans
verksamhet. For  sadant andamal kunde det jy
synas, som om en  organisation efter monster av
allménna hypoteksbanken skulle vara tillfyl-
lest. S& blir emellertid icke forhallandet, om
man i avseende 4 kassans l&neomkostnader ons-
kar helt utnyttja statens medverkan vid kas-
sans organisation. I de forfattningsforslag,
som  for sadant andamal for  narvarande inom  fi-

nansdepartementet utarbetas, har jag ~ darfor
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sokt att, utan att i verkligheten o6ka  statens
risk, anordna kassan sdsom  en sjalvstandig,
under statens omedelbara vard stalld laneans-
talt. Ett  stod for en sadan anordning anser
jag mig  finna i fullmaktiges i riksbanken och
riksgéldskontoret uttalanden till forman for
reservantens forslag i amnet.
Departementschefen sammanfattade déarefter huvuddra-
gen | stadshypoteksorganisationen, varvid han  fram-
holl att i kassan inte skulle finnas nagon delaga-
re. Forslaget antogs av  riksdagen.
De redovisade uttalandena i samband med  stadshypo-
tekskassans tillkomst visar klart att avsikten var
att kassan skulle vara en  sjalvstandig l&neinstitu-
tion, stalld under statens omedelbara vard och att
hypoteksféreningarna inte skulle ha  nagon delaktig-
het i kassan.
Betraffande lantagarnas delaktighet i foreningarna
var déaremot uttalandena inte lika klargorande. Inte
heller av  ytformningen av  bestammelserna rérande
foreningarna torde med sékerhet kunna utlasas om
avsikten var  att lantagarna skulle vara delagare i
foreningarna. | andamalsbestammelsen talades om
lantagarna SOM  delagare. I bvriga bestammelser i
forordningen om  fyreningarna benamndes lantagarna
emellertid medlemmar.
I den gallande stadshypotekslagen talas enbart om
medlemsskap. Med  hansyn hartill och da férarbetena
talar emot  delagarskap, ar den imligaste slutsat-
sen att avsikten var  att lantagarna skulle betrak-
tas som medlemmar i foreningarna och inte som del-
agare. Lantagarna har  heller aldrig uppfattats som
delagare i foreningarna.

Sammanfattningsvis far  sdledes anses  galla att  sa-
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val kassan som fOreningarna &r att betrakta som
sjdlvagande juridiska personer sui generis, kassan
narmast av stiftelsekaraktdr, med starkt offentlig-
rattsligt inslag.

Fragan kvarstar emellertid om det &nda kan t&dnkas
att nagon intressent kan anses ha grundad ratt till
del i Stadshypoteks kapital. De intressenter det da
torde kunna bli fridga om &r ndr det gidller fore-
ningarnas kapital lé&ntagarna, dvs. medlemmarna,
samt staten och ndr det gdller kassans kapital £6-
reningarna och staten.

Medlemskapet intrdder helt automatiskt f6ér den som
beviljas ett lan i en forening och upphér lika au-
tomatiskt ndr lanet inldses. Medlemskapet &r sale-
des inte forbundet med nagon insats fradn l&ntagar-
ens sida och denne har inte nagon andel i fdrening-
en eller del i dess kapital. Medlemskapets enda in-
nebdrd &r numera att medlemmarna har rdtt att delta
i och rosta pa féreningsstdmma med i vissa avseen-
den begrdnsade befogenheter. Medlemskapet i sig kan
darfér knappast grunda ratt till del i Stadshypo-
teks kapital.

Eventuella ansprdk fradn medlemmarnas resp. fdéren-
ingarnas sida skulle kunna tdnkas grundas pa att
medlemmarna har erlagt fdrvaltnings- och fondbidrag
till foreningarna, vilka i sin tur erlagt sadana
bidrag till kassan. Vidare skulle kunna hdvdas att
féreningarnas ansvar fo6r kassans forbindelser och
medlemmarnas tidigare ansvar for fdreningarnas for-
bindelser skulle utgdra grund f6r ansprdk pa del i
kapitalet.

Forvaltnings- och fondbidragen far emellertid anses
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utgéra en kostnad for krediterna och  kan  knappast
sdgas ge upphov till ett  ansprak pd langivarens,

dvs. kassans resp. féreningarnas kapital. Det  skul-

le i och for sig kunna tankas vara ett skalighets-

krav att medlemmarna resp. foreningarna, SOom  genom
sina fondbidrag bidragit till uppbyggnaden av  fon-
derna, har  ett ansprak p&4 dessa. Fonderna har  emel-
lertid byggts upp under en  mycket 1&ng tid och till
storsta delen med hjalp av  bidrag frdn andra an dem
som nu & medlemmar. Det kan  darfor inte anses vara
ett skalighetskrav att de nuvarande medlemmarna el-
ler foreningarna far  del av  kapitalet vid en om-
bildning av  Stadshypotek till aktiebolag.

Inte heller det fram till &r 1970  gallande solida-
riska ansvaret for foreningarnas forbindelser torde
kunna &beropas av medlemmarna som en  grund for ratt
till del i foéreningarnas kapital. Det  solidariska
ansvaret ar  narmast att jamstalla med en  porgen och
for sédan utgar inte ersattning om inte annat har
avtalats. De medlemmar som hade ett solidariskt an-
svar for foreningarnas forbindelser fick dock en
indirekt ersattning genom  billigare 1an, eftersom
upplaningen kunde ske py battre villkor an vad som
skulle varit fallet utan den  sakerhet som det soli-
dariska ansvaret innebar. I vart fall framstér det
inte som rimligt att detta ansvar skulle kunna
grunda ansprak p& féreningarnas kapital fran nuva-
rande medlemmar, av vilka de flesta aldrig haft na-
got  sadant ansvar.

Det  anforda leder till slutsatsen att nagot ansprak
p&  Stadshypoteks samlade kapital inte kan = vare
sig pa rattslig grund eller skalighetsgrund © resas

fran medlemmarnas eller foreningarnas sida.
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Fragan ar d& om sadant ansprak kan  resas fran sta-
tens  sida. Stadshypoteksorganisationen har tillkom-
mit genom  beslut av  riksdagen och  regleras av en
sarskild lag och reglemente som faststallts av  re-
geringen. Vidare har  staten ett inflytande i Stads-
hypotek genom  att regeringen utser tre av  ledamo-
terna i kassans styrelse, daribland ordférande och
vice ordforande, samt  revisorer for granskning av
styrelsens forvaltning och kassans rakenskaper.
Staten har  ocksa ett indirekt inflytande i fore-
ningarna genom  att kassan utser en ledamot i dessas
styrelser samt en av revisorerna.

Namnda  omstandigheter © den sarskilda forfattnings-
regleringen och  den offentligrattsliga prageln

torde emellertid inte, i vart fall inte ensamma,
kunna &beropas til stod  for ett  statligt ansprak
pa del i stadshypoteks kapital.

Déaremot kan  diskuteras om inte den av staten till-
handahalina grundfonden utger grund for statligt
ansprak. Staten har ju alltsedan organisationens
tillkomst stallt garanti for kassans forbindelser.
Grundfonden, som haft en stor betydelse for kassans
méjligheter till billig uppléning, utgor emellertid
narmast en  statlig subvention till viss typ & upp-
laning. Detsamma galler de sarskilda skatteregler

SOm  tjllskapats for  hypoteksinstituten och  for  vil-
ka tidigare redogjorts (kapitel 3). Sadana  statliga
subventioner kan  normalt inte grunda ratt for sta-
ten till del i det  subventionerade foretagets kapi-
tal. Ser man dessutom till den historiska bakgrund-
en il organisationens tillkomst och de uttalanden
Som  gjordes i samband darmed (prop. 1909:214), vil-
ka entydigt ger vid handen att avsikten var  att

tillskapa en  sjalvstandig laneanstalt, kan det
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av

knappast havdas att staten har ett berattigat an-
sprék att  gora  géllande.

Slutsatsen blir darfor att inte heller staten, vare
sig pa rattslig grund eller skalighetsgrund, kan
resa direkt ansprak p& del i stadshypoteks formo-
genhetsmassa och  séledes inte kan fa del i det ak-
tiekapital som  yppstar vid  en aktiebolagsbildning.

Med  hansyn till det  starka statliga engagemanget
stadshypoteksinstitutionen och den  avgdrande roll
som staten pa olika satt haft i verksamheten allt-
sedan kassans tillkomst, bor det emellertid ankomma
pa statsmakterna att besluta om hur det samlade ka-
pitalet i Stadshypotek i framtiden skall forvaltas.
Inte  minst utformningen av  organisationens likvida-
tionshestammelser ger et stod harfor. Enligt dessa
bestammelser ar  det salunda regeringen som beslu-
tar, inte bara om likvidationen och forfarandet
darvid, utan  ocksd  om hur nettotillgangarna skall
anvandas.

Statsmakterna bér  déarfor genom lagstiftning kunna
forfoga over det kapital som ackumulerats inom
Stadshypotek. Detta bor  emellertid mot  pakgrund

vad som ovan  sagts agarfragan inte kunna ske  ge-
nom  att  statsmakterna ensidigt forklarar kapitalet
vara statsegendom eller overlater kapitalet till
stadshypoteks l&ntagare.

Fran konkurrensneutralitetssynpunkt och for att
uppna effektivitet p& kreditmarknaden ar det  nod-
vandigt att ldnsamhets- och  avkastningskrav stalls
pad kapitalet i Stadshypotek.

Stadshypotek bildades ursprungligen av  |antagare
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som slot sig samman for att underlatta anskaff-
ningen v kapital till bostadsbyggande nar  syerige
urbaniserades. Det  avkastningskrav som da stalldes
kan sagas  vara jikydigt med s& pjliga krediter
som méjligt. I dag, med  mycket val  utvecklade fi-
nansmarknader, Som - praglas av  hard konkurrens, ar
situationen forandrad. Alla kan i gag fa  sina ka-
pitalbehov tillgodosedda till marknadsranta inom
ramen for de sakerheter som kan presteras. Lanta-
gare i stadshypotek valier att lana dar  endast om
det &ar bast och billigast. N&gon annan typ av  bind-
ning till organisationen foljer heller inte av  da-
gens medlemskap.

Foérhallandet mellan stadshypotek och  dess lantagare
skiljer sig  séledes i praktiken inte fran relatio-
nen mellan kreditinstitut med andra foretagsformer

och dess l&ntagare. Onskemal om baéttre kreditvill-

kor tar  sig  slutligen uttryck i byte & kreditgiva-

re, inte i krav  p3  organisationen. For —att  gtadshy-
potek skall kunna utvecklas effektivt och  affars-
massigt kravs darfor att  avkastningskrav p& organi-
sationen stalls via agandet.

P& en relativt liten kapitalmarknad som den  svens-
ka, dar  antalet aktorer med nédvandighet blir be-
gransat, ar det  sngelaget att framja konkurrensen
mellan kreditinstituten. stadshypotek har under
lang  tid  verkat p& bostadskreditmarknaden och  vita-
liserat denna del av  kreditmarknaden med pya inst-
rument. Historiskt sett kan stadshypotek sagas ha
verkat SOm en  garant for prispressande konkurrens
nar det  galler bostadskreditgivningen. Det &ar dar-
for vasentligt att  stadshypotek kan  bibehdllas som
en stark och sjalvstandig aktor p& bostadskredit-
marknaden. Agandet bor darfor konstrueras sa att
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Stadshypotek kan ges langsiktiga och  stabila forut-
sattningar for sin  verksamhet. Det  naturliga ar da
att kassan, sedan rorelsen i kassan och  fgreningar-

na overlamnats till ett aktiebolag, fortlever i
stiftelseform med  uppgift att Iangsiktigt bibehalla

sitt aktieinnehav i det nybildade bolaget. Stiftel-

sen bor resa  avkastningskrav pa Sitt aktieagande.

532 Landshypotek

Hypoteksbanken och landshypoteksféreningarna ar
liksom stadshypotekskassan och stadshypoteksfore-

ningarna var  for sig  sjalvstandiga juridiska per-
soner, som erhallit sin konstitution genom  sarskild
lagstiftning och som lika lite som kassan och
stadshypoteksféreningarna torde kunna inordnas i
nagon annan  storre kategori juridiska personer.

| forhallande till Stadshypotek foreligger emeller-
tid en vasentlig skillnad genom  att  landshypoteks-

lagen innehaller direkta bestammelser om  gandet i
Landshypotek. salunda utsags direkt i 2 s landshy-
potekslagen att  hypoteksbankens delagare utgors av
landshypoteksféreningar och i 33 § samma |ag alt
lantagare i forening ar  delagare i foreningen. Det
talas saledes inte om  medlemskap utan om  delagar-
skap. Enligt uttryckliga bestammelser i landshypo-
tekslagen (30 och 60 8§) far emellertid bankens
resp. foreningarnas reservfonder komma  delagarna
tillgodo endast genom  lattnad i l&nevillkoren en-
ligt sarskilt beslut som fattas pa delagarsamman-
komst resp. féreningsstamma. Sadant beslut far
fattas endast i den méan reservfonden overstiger tva
procent av  bankens resp. féreningens skulder. Del-
agandet innebér saledes inte samma  ratt till avka-

stning eller andel i kapital som ar fallet i en
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ekonomisk forening.

Redan i 1861 4&rs  fsrordningar O0m  hypotekshanken och
hypoteksféreningar stadgades att  hypoteksférening-

arna var  delagare i hypoteksbanken och  |antagarna
delagare i foreningarna. Forarbetena till 1861  ars
forordningar ger  emellertid inte ndgon  klargorande
ledning for  tolkningen av  delagarbegreppet. Det  kan
dock namnas att 1858  ars finanskommitté, som arbe-
tat fram férordningarna, starkt betonade att cent-
raliseringen av  ypplaningen till hypoteksbanken in-
te fick rubba  de befintliga hypoteksféreningarnas
sjalvstandighet.

Utover den  diskussion OM  4gandefragan som fordes i
samband med  stadshypotekskassans tillkomst, visar
ocksd  vissa olikheter i forhallande till Stadshypo-
tek att  det & fraga om et  yerkligt delagarskap i
Landshypotek. Sélunda har  gelsgarna en  skyldighet
att till féreningarna erlagga férutom forvalt-
nings- och  fondbidrag T det  pelopp som  krévs for
att féreningen skall kunna  fyligora Sin skyldighet
att erlagga forvaltnings- och  fondbidrag till ban-
ken. vidare har  banken inte i motsats till stads-
hypotekskassan befogenhet att  utfarda anvisningar
for foreningarnas verksamhet. Slutligen fortjanar
namnas att likvidationsbestammelserna i landshypo-
tekslagen ger Vid  handen att, till skillnad frén
vad SOm  galler for Stadshypotek, regeringen inte
har befogenhet att besluta om likvidation eller om
hur nettotillg&ngarna darvid skall anvandas. Rege-
ringens beslutanderatt omfattar endast sjalva for-
farandet i samband med likvidationen.

Mot pakgrund av  |agtext och  forarbeten ar det  svart
att komma il annan slutsats an att det  &r

frdga
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om  verkligt delagarskap Landshypotek och att  fo-
reningarnas agande i banken Star i proportion till
storleken pa deras 1an. Jag har darfor tagit detta
som  utg&ngspunkt for mina  fortsatta dvervaganden
nar  det géller landshypoteksorganisationen.

L&ntagarna resp. foreningarna har  séledes i egen-
skap av  delagare ett  grundat ansprak pa del i for-
mégenhetsmassan i Landshypotek och pé& de aktier som
uppstar ur en  ombildning av  landshypoteksorganisa-

tionen till aktiebolag.

533 Skeppshypotek

Liksom de  gvriga hypoteksinstituten ar  skeppshypo-
tekskassan en sjalvstandig juridisk person som
tillkommit genom séarskild lagstiftning.

Kassan ar  narmast att betrakta som en statlig l&ne-
institution. Staten utser samtliga styrelseledamo-

ter och  styrelsens forvaltning prévas av  regering-
en. Lantagarna har  inte nagot  direkt inflytande pé&
verksamheten utan endast en méjlighet att begara
sammantrade for  granskning av  styrelsens forvalt-
ning och  rakenskaper och  darvid besluta om  yttran-
de, som skall tillstallas industridepartementet.

Vidare ar  det regeringen som beslutar om  skeppshy-
potekskassans likvidation och  eventuellt oOverskott
tillfaller staten.

Det torde séledes std  helt klart att staten ensam
ar att betrakta som  Hgare till Skeppshypotek. Vid
en  ombildning av Skeppshypotek till aktiebolag
tillfaller aktierna saledes staten.
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5.4 Genomfdrandet av en ombildning av hypoteksins-
tituten

De skillnader som foreligger mellan hypoteksinsti-
tutionerna, frdmst vad avser dgarfdrhallandena, gor
att ett genomfdrande av ombildningen till aktiebo-
lag inte kan ske efter helt samma ménster i de oli-
ka institutionerna. I det fdéljande behandlas de
darfor var for sig.

5.4.1 Sstadshypotek

Utgangspunkten £6r de fortsatta overvidgandena be-
traffande ombildningen av Stadshypotek &r saledes
att lanerdrelsen skall bedrivas i aktiebolagsform.
Ett sadant aktiebolag kommer definitionsmidssigt att
bli att hdnfdra till gruppen kreditaktiebolag el-
ler, om kreditmarknadskommitténs fdrslag genomfdrs,
kreditmarknadsbolag. I det fdljande bendmns bolaget
Stadshypotek AB.

F6r genomfdrandet av en sadan ombildning fdrordar
jag en modell, som i huvuddrag innebdr att kassan
och foreningarna fusioneras, varvid kassan dvertar
foreningarnas tillgangar och skulder och fdrening-
arna uppldses utan likvidation. Darefter OGverlats
kassans rorelse med undantag for kassans
obligationsskuld och eventuellt vissa Ovriga
kassans skulder till det fo6r d&andamalet bildade
Stadshypotek AB mot att kassan erhaller aktier i
bolaget samt mot de kvarliggande skulderna svarande
reverser. Kassan erhaller darefter formellt
stdllning av en stiftelse.

Rorelsen i den salunda ombildade stadshypoteksins-
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titutionen kommer att, pa motsvarande satt som de
nuvarande kreditaktiebolagen, regleras av  aktiebo-
lagslagen, kreditaktiebolagslagen samt  av bolags-
ordning. Kassans/stiftelsens verksamhet kommer  att
regleras av  stadgar. Detta innebér att den nu gall-
ande  stadshypotekslagen kan  ypphavas sedan  de olika
stegen i ombildningsprocessen genomforts. Det fétal
laghestammelser som erfordras for  ombildningens ge-
nomférande kommer, med ett undantag, att ha aktua-
litet endast under en kort Gvergangsperiod. Undan-
taget avser en bestdmmelse om den  statliga garantin
for de i kassan/stiftelsen kvarliggande skulderna.
Aven denna bestammelse ar  emellertid en  Gvergéngs-
bestammelse och kommer att ha aktualitet endast
fram till dess att det sista vid ombildningstid-
punkten utestaende obligationslanet ar inlost. De
erforderliga lagbestammelserna bor  darfor kunna er-
halla karaktar av  gvergangsbestammelser till en |ag
Oom  ypphavande av  stadshypotekslagen. I det fgljande
behandlas de olika stegen i ombildningsprocessen

mera  ingdende.

5411 Fusionen mellan kassan och  fsreningarna

Det forsta steget i en  ombildning skulle séledes
vara en fusion mellan kassan och  fgreningarna.

Den nuvarande fusionsbestdammelsen i 38 a § stadshy-
potekslagen avser endast fusion mellan féreningar.

En fusion mellan kassan och  fsreningarna forutséat-
ter en sarskild bestammelse. Enligt min mening ar
en fusion mellan kassan och  foreningarna en forut-
séattning for  genomférandet av den  ombjldningsmodell

som foreslas. Ombildningen maste  genomféras pa ett
for lantagarna och  omvarlden i vrigt rattssakert

och forutsebart sétt. Det kan  darfor inte accepte-
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ras att n&gon forening av  nagot skal inte skulle
vilja delta i ombildningen. En bestammelse om fu-
sion kan  darfor inte uppstalla krav pa avtal mellan
kassan och  varje forening utan maste innebara att
regeringen far  férordna om fusion mellan stadshypo-
tekskassan och  stadshypoteksféreningarna. I avsnitt
53.1 har  konstaterats att inte nagon kan  resa an-
sprak pa kassans eller féreningarnas formogenhets-
massa. Med  hansyn hértill och il regeringens rétt
att besluta om  kassans och  fsrenings upphérande,
varvid i sistnamnda fall féreningens tillgangar
skall overlamnas till kassan och  vid kassans likvi-
dation regeringen bestammer hur  tillgangarna skall
anvandas, torde inte négot formellt hinder mota mot
att regeringen beslutar om fusionen.

Huruvida en fusion mellan kassan och féreningarna

kan komma att utlésa beskattning synes oklart.
Skattelagstiftningen bygger pd  principen att det
Overtagande foretaget vid en fusion skall behandlas
p& samma  sétt SOm  OM  fgretagen redan fore fusionen
varit samma  skattesubjekt. De allménna bestammel-
serna harom galler emellertid ©  bortsett frédn rea-
lisationsvinster inte foretag som bedriver pen-
ningrorelse. Vid  fusioner mellan sadana foretag har
i stallet séarskilda bestammelser om skattebefrielse
antagits av  riksdagen. Bestammelser hérom har  sa-
lunda utfardats bl.a. vid sammanslagningen av
stadshypotekskassan och  svenska bostadskreditkassan

(SFS 1969:744) och vid  fusionen mellan Stockholms
stadshypoteksforening och  ypplands stadshypoteks-
forening (SFS  1974:809). Motsvarande bestammelser
kommer att erfordras vid en fusion mellan kassan
och

foreningarna.
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5.4.1.2 Bolagsbildning

Som ett nésta steg i ombildningen foreslar jag at
Stadshypoteks rérelse overfors till ett for andama-
let bildat aktiebolag, Stadshypotek AB, mot  att
kassan erhaller aktier i Dpolaget. For att undgé de
problem som  sammanh&nger med et géldenarsbyte,

skulle dock skulderna, daribland den  storsta skuld-
posten kassans obligationsskuld ligga kvar i
kassan och  forvaltas av denna. Kassan far da en
motsvarande fordran pa Stadshypotek AB  genom  att
bolaget utfardar reverser till kassan pa belopp och
med  villkor som  exakt motsvarar de utestdende skul-
derna vid tidpunkten for Gverlatelsen av  rorelsen.
Enligt mitt forslag skall emellertid kassan som ett
led i ombildningen ges  stallning av stiftelse. Det
skulle da eventuellt kunna héavdas att det anda  for-
mellt ar  fraga om en ny  galdenar. Det  problem som
sammanhanger med ett  galdenarsbyte skulle med et
sadant synsétt kvarsta.

For att en  galdenar skall kunna befria sig fran en
forpliktelse genom att  overlata denna  pa en ny gal-
denar kravs i princip borgenarernas samtycke. Bor-
genarerna skall séledes inte mot sin vilja behova
komma i ett samre  |sge  p&d grund av  galdenarsbytet.

Fran kravet p& samtycke finns dock vissa undantag,
avseende fall dar  porgenarernas intressen andd  an-
ses ftillvaratagna. Borgenérernas samtycke ar  salun-
da inte erforderligt da et aktiebolag/ekonomisk

forening i samband med  fusion Overtar ett annat bo-
lags/férenings skulder. Detsamma galler da ett for-
sékringsbolag Overtar ett annat sadant bolags for-
sakringsbestand. Borgenarerna ar dock inte helt av-
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kopplade frén sadana transaktioner. Vid fusion
skall domstol lamna tillstand till verkstéllande av
fusionsavtalet. Darvid skall kallelse a alla borge-
narer utfardas genom rattens forsorg. Kallelsen
skall utfardas med  forelaggande for ~ den  som vill
bestrida ansokningen att senast viss dag  skriftli-

gen hos  ratten anmala detta, vid aventyr att han
annars anses ha  medgivit att fusionen genomfors. Oom
ansokningen inte bestrids eller om de porgenarer
som  bestrider far  fy| betalning eller betryggande
sékerhet for sina fordringar, skall ratten meddela
tillstand (14 kap. 4 5 aktiebolagslagen och 12 kap.
6 5 Jagen om ekonomiska foreningar). vid Gverlatel-

se av  forsakringsbestand tillvaratas borgenérernas
intressen genom  att  forsakringsinspektionens till-
stand ar  erforderligt. Inspektionen skall darvid
préva att férsakringstagarnas stéllning inte for-
samras (15  kap. 3 § forsakringsrorelselagen (1982:
713)). Borgenarerna skall visserligen beredas till-
falle att yttra sig men de har inte vetoratt.

Ett annat  fall av.  galdenarsbyte d& potgenarernas
samtycke inte & erforderligt utgor det  skuldover-
tagande som  sker i samband med fusion mellan bank-
aktiebolag, sparbanker resp. féreningsbanker. vid
sédant skuldévertagande har  porgenarernas samtycke
ersatts med  regeringens tillstand till verkstéllan-

de av fusionen, varvid regeringen skall préva om
fusionen kan  anses férenlig med borgenérernas in-
tressen ( kap. 4 § bankrorelselagen, 7 kap. 5 8§
sparbankslagen resp. 10 kap. 5 5 fdreningsbanksla-

gen). Borgenéarerna har dock  mojlighet at lamna
synpunkter p& fusionen, eftersom denna skall kun-
goras i Post- och Inrikes Tidningar.

Reglerna om  skydd for borgenérerna vid  fusion av
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banker tillkom i samband med att den nya banklag-
stiftningen tradde i kraft den | juli 1987. I den
proposition som |3g il grund for  |agstiftningen

(prop. 1986/87:12) anférdes i denna fraga att  det
vid fusion mellan banker inte var praktiskt genom-
forbart med ett forfarande motsvarande det  som ypp-
stalls i 14 kap. 4 & aktiebolagslagen for  tryggande

av  horgenarernas stallning vid skuldévertagande i
samband med  fusion av  allmanna aktiebolag. Det ut-
talades att vid fusion mellan banker borde i stal-

let regeringen ge fillstand till verkstéllande av
fusionen, varvid regeringen skulle komma att fun-
gera SOM  n&got av  stallforetradare for borgenarerna

och  bevaka att deras intressen inte aventyrades ge-
nom fusionen. Det  konstaterades att ett sadant for-
farande innebar ett avsteg fran de allmanna civil-
rattsliga reglerna om  skuldovertagande, men att  de
speciella forhallanden som  galler vid fusion i vil-
ken bank  deltar fick anses motivera detta avsteg.

De  speciella forhallanden Som  aysags var framst att
det vid fusion av banker kan  yppkomma fragor om
faststéllande eller andring i polagsordning och  be-
viljande av  oktroj. Dessa fragor prévas av rege-
ringen, som darvid aven skall ta  stallning till om
fusionen ar  andamalsenlig fran allman synpunkt. Med
hansyn hartill anségs det att  regeringen bor  prova
alla fragor med  anknytning till fusionen.

Det nu  aktuella problemet med  skuldovertagande i
samband med  ombildnng av  Stadshypotek foreter vissa
likheter med de nyss redovisade forhallandena i
samband med  bankfusion.

Med  yndantag for  nagra fa  stora obligationsinneha-

vare, sdsom  AP-fonden och SPP,  utgdrs stadshypo-

tekskassans borgenarer av en stor och  anonym ska-
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ra, bl.a. genom de senaste arens forsaljning av
privatobligationer till hushallen. Det ar mot bak-
grund harav forenat med  stora praktiska svarigheter

att av  varje enskild borgenar inhamta samtycke till
galdenérsbyte.

Hela forslaget till ombildning av  stadshypotek
skall prévas av  regering och  riksdag. Det  |igger
sakens natur att regering och riksdag darvid méste
prova att  forslaget till ombildning ar  forenligt
med  obligationsinnehavarnas och  svriga borgenarers
intressen. Det finns darfor starka motiv for att,
liksom vid  pankfusion, gora  avsteg frdn de allmanna
civilrattsliga reglerna om - skuldgvertagande och an-
fortro regering och  riksdag att  bevaka borgenarer-
nas intressen. Regeringen bor séledes préva att det
formella bytet av  galdenar inte férsamrar borgenar-
ernas stallning. Avgérande vid en s&dan  provning
blir sjalvfallet vilken sékerhet som efter ombild-
ningen finns for  porgenarernas fordringar.

Den nuvarande situationen for innehavarna av  Stads-
hypoteks obligationer ar  speciell frdn  sakerhets-
synpunkt. Sékerheterna for kassans obligationsskuld

utgors av  dels l&nefordringarna p&4  stadshypoteksfo-
reningarna, dels kassans egna fonder och  (els den
statliga grundfonden.

Lanefordringarna pad foreningarna sékras av  fore-
ningarnas fastighetslan och  egna  fonder, dvs. sé-
kerhets- och  kapitaltackningsfonder. Hérvidlag in-
nebar mitt forslag inte nagon forsamrad stallning
for kassans borgendrer, snarare tvartom eftersom
hela Stadshypoteks samlade fondkapital kommer  att
finnas i form av aktiekapital och  fonder i stadshy-
potek AB i vilket bolag kassan/stiftelsen innehar
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aktierna. Det  samlade fondkapitalet utgor saledes
fortfarande séakerhet for obligationsskulden. Lane-
fordringarna p& foreningarna och  kassans egna  fon-
der kommer alltsa att ersattas av  aktier i stadshy-
potek AB samt av reversfordringar pd Stadshypotek
AB, Vvilka sékras av  polagets fastighetslan och  egna
kapital.

AV petydelse i sammanhanget ar ocksd  att kassan/
stiftelsen i sin egenskap av  aktieagare i Stadshy-
potek AB  kommer att fa lika goda, om inte battre,
méjligheter att  bevaka och  styra bolagets utveck-
ling, som den nuvarande regleringen erbjuder be-
traffande féreningarnas verksamhet. Till detta kom-
mer att stadshypotek AB i egenskap av  kreditaktie-
bolag/kreditmarknadsbolag kommer  att A4 detaljerade
rérelseregler och std  under bankinspektionens till-
syn.

For kassans forbindelser har  staten stallt en  ga-
ranti, den s.k. grundfonden, som for néarvarande
uppgar till 21 miljarder kr.  FOr  grundfonden be-
talar kassan en  avgift pa 0,33 procent. I avsnitt
5.1 har  jag av skal som dar  angivits funnit att de
statliga garantierna bor  avvecklas helt. Vid en av-
veckling méste  hansyn tas il att  ytelgpande obli-
gationer kopts under forutsattning av  nuvarande ho-
ga kapitalisering i stadshypotek och  dérmed foljan-

de  kreditvardighet.

Det avgérande ar, att obligationsinnehavarna inte
skall behdva riskera forlust till foljd av att
grundfonden avvecklas. Detta kan undvikas om av-
vecklingen sker i takt med att  ytelspande obliga-
tionslan och andra forbindelser inloses. Den

nuvarande grundfonden bor alltsa ligga kvar for
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redan ingangna fdrbindelser.

Liksom nu bor avgift utga £6r grundfonden. Avgif-
tens storlek kunde i och for sig s&dttas till en
marknadsmdssig niva. Det &r emellertid mycket svart
att avgdra vad som &r en marknadsmdssig avgift for
en garanti av det ifragavarande slaget. Med hénsyn
ocksd till att garantin skall finnas kvar endast
under en Overgangstid f6r att avse redan ingangna
och garanterade forbindelser anser jag att den &dven
fortsdttningsvis b6r utga med 0,33 procent.

Grundfonden skall sdledes endast avse de vid tid-
punkten £f6r O©verldtelsen av rdrelsen uteldpande
forbindelserna. Nya obligationslan bdr som tidigare
sagts inte garanteras av staten. De bdr i stdllet
utges av Stadshypotek AB pa bolagets egna meriter.

Sammantaget innebdr mitt forslag att den totala si-
kerhetsbilden for stadshypoteksorganisationens
verksamhet blir sddan att obligationsinnehavarnas
och dvriga borgendrers intressen fullt ut tillvara-
tas. Omvandlingen av Stadshypotek bér kungdras for
att ge borgendrerna tillfdlle att lamna synpunkter
pa ombildningen, men deras samtycke krdvs alltsa
inte utan ersdtts med regeringens prdévning.

Det tilltdnkta gdldendrsbytet i kassan har inte na-
gon betydelse f&6r lantagarnas stdllning eftersom de
numera inte svarar for foreningarnas férbindelser.

5.4.1.3 Stadshypoteks fonder
Det egna kapitalet i den nuvarande stadshypoteksor-

ganisationen utgdrs av kassans reservfond och fére-
ningarnas sakerhetsfonder samt kapitaltdckningsfon-
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derna. Sammanlagt uppgar fonderna for narvarande
till 9,4  miljarder kr. Vid en  polagsbildning ar av-
sikten att dessa fonder eller delar av dem skall
utgéra aktiekapital i Stadshypotek AB. Med  hansyn
till det satt p& Vilket reservfonden resp. séker-
hetsfonderna bygots upp ~ Mmed avdragsratt for av-
sattningar upp il ett belopp som motsvarar 2 pro-
cent av  kassans skulder resp. 25 procent av fore-
ningarnas skulder " uppstar fragan huruvida dessa
fonder fullt ut ar  att betrakta som akta eget ka-
pital. Vid  gvervagande av denna fraga maste man
skilja pa de avsttningar till fonderna SOm  gjorts
fore & 1985 och de avséttningar Som  gjorts daref-
ter.

som framgatt av  beskrivningen av  Stadshypoteks ka-
pital- och  skattesituation (avsnitt 3.1) behandla-
des avdragen for avsattningarna till och med  é&r
1984 Som  taxeringsmassigt definitiva medan  for  av-
sattningar frén och med &r 1985  gjller att vid ned-
séttning av  reservfonden/sékerhetsfonderna, aterfo-
ring till beskattning skall ske  med pelopp motsva-
rande nedsattningen. Betréffande dessa senare av-
dragsgilla avsattningar, vilka narmast ar att  jam-
stélla med obeskattade reserver, ar det ingen tve-
kan om att en transformering till aktiekapital més-
te utlésa beskattning. som  framgar nedan foreslas
emellertid en sérskild dvergangsbestammelse som
innebéar att  peskattning { uppkommer forst hos  aktie-
bolaget.

Nat det  galler de avdragsgilla avsattningara till
och med ar 1984, har  dessa déaremot stallning av
formellt beskattade medel. Av konkurrensneutrali-

tetsskal dvervagde kreditmarknadskommittén i sitt

betédnkande SOU 1988:29 olika méjligheter att eli-
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minera den  fordel som det fran olika hall havdats
innebéara att Stadshypotek kunnat bygga upp sina
fonder med obeskattade medel. Kommittén diskuterade
bl.a. en  ayskattning av  fonderna (s. 495 1), Med
hanvisning til 2 kap. 10 5 och 2 kap. 18 'S rege-
ringsformen ansag sig kommittén emellertid forhind-
rad att  foresld beskattningsétgarder avseende de
ifrdgavarande fondavsattningarna. Kommittén tillade
att  det i ggmmanhanget ocksa sarskilt méaste beaktas
att riksdagen beslutat att €N minskning av  fonderna
skall féranleda beskattning endast OM  aysittningen
gjorts & 1985  eller senare.

Kreditmarknadskommittén overvagde emellertid ocksa
en reducering av fonderna enbart i kapitaltack-
ningshanseende. Darvid diskuterades bl.a. méjlig-
heten att vid berakning av  Kapitalbasen aséatta
fondavsattningarna to.m. & 1984 et  jngangsvarde

pad S0 % for  att  aysattningarna darigenom ungefarli-

gen skulle motsvara det  pelopp dessa skulle uppgétt
till OM  peskattning hade  skett. Kommittén fann att
en sadan reducering av  fonderna i och for sig kunde
ha ett teoretiskt varde. Samtidigt konstaterades
emellertid, att det  forhallandet att hypoteksinsti-

tuten jamfort med de konkurrerande kreditaktiebo-

lagen kunde komma  att gynnas av en omlaggning av
kapitaltackningssystemet, var en  fglid av att  |ag-
stiftningens konstruktion varit sadan att den
tvingat hypoteksinstituten till en  hggre soliditet

an vad som gyt for  kreditaktiebolagen. Med  hansyn
hartill och 3, enligt av kommittén gjorda berak-
ningar, €n  reducering av fonderna I Kapitaltack-
ningshénseende inte skulle komma  att f&  nagon prak-
tisk effekt forran i pa  2000-talet, utmynnade kom-
mitténs forslag i att fonderna skulle fa  fullt ut

inraknas I hypoteksinstitutens kapitalbaser.
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Jag delar kreditmarknadskommitténs betankligheter

nar det  galler en fondavskattnings forenlighet med
grundlagen. N&gon  retroaktiv beskattning kan inte
komma i fraga. Nar  det  galler mojligheten till en
neutralisering av fonderna i kapitaltackninghanse-

ende skulle en sadan i och for sig kunna ske under
forutsattning att  en  perakning av. en fiktiv kapi-
talbas genomfdrdes pa et  for  Stadshypotek generost
sétt. Mot en sadan neutralisering talar emellertid

att bostadsinstituten under 1ang tid konkurrerat p&
marknaden under kénda betingelser och  villkor. Det
skulle mot  denna bakgrund inte finnas anledning att
i efterhand forsoka tillskapa ett i forhallande

till andra bostadsinstitut jambordigt utgangslage.
Vidare anser jag att det kan  ifragasattas om de
fordelar som den hittillsvarande sarbehandlingen av
de ifragavarande fondavsattningarna kan  ha innebu-
rit for Stadshypotek ar si stora att de motiverar

en  korrigering av de regler som  gallt for forfluten

tid, sarskilt som  regeringen redan lagt ett  forslag
om  kapitaltdckningsregler for hypoteksinstituten,

enligt vilket beskattade fondavsattningar, dvs. av-
séttningar t.o.m. ar 1984  fullt ut far inraknas i
kapitalbasen (prop. 1989/90:43; jfr avsnitt 3.5).
Det bor  ocksa beaktas att de nya kapitaltacknings-

reglerna inte medger att  nagon  del  av  Stadshypoteks
grundfond far inréknas i kapitalbasen. Enligt min
mening ar  det viktiga att de olika med varandra
konkurrerade instituten behandlas lika i framtiden.

Jag finner séledes att fondavsattningarna t.o.m. ar
1984  bor kunna bibehalla sin stallning av  beskatta-

de medel och  fullt ut  fa inraknas i stadshypoteks
kapitalbas.

Ombildningen av  stadshypoteksorganisationen bor in-
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te ge upphov till n&gon extra beskattning varken i
kassan/stiftelsen eller i det  nybildade aktiebolag-

et I foregdende avsnitt har  foreslagits en  sar-
skild bestammelse om Dbefrielse fran skatt vid fu-
sionen mellan kassan och  fsreningarna. Likasa bor
befrielse medges ~ frdn  den  stimpelskatt som  enligt
lagen (1984:405) om  stampelskatt pa  aktier skulle
belasta Stadshypotek AB for den aktieemission som
utgor betalning nar rorelsen Overtas fran kassan.
Sadan befrielse kan  ges med  stod av den  dispens-
mojlighet SOM  |agen (1984:151) OM  punktskatter och
prisregleringsavagifter innehéller.

For den fusionerade kassan torde overlatelsen i
princip vara  att  se om en fgrsaljning av  tillgangar

mot betalning i form av dels reverser motsvarande
kassans utelopande obligationer, dels aktier mot-
svarande nettoformdgenheten. Avsikten ar darvid att
dverforingen skall ske 5§,  att de  pelopp som i kas-
san ar att se som obeskattade reserver skall over-
foras i sak oféréandrade till bolaget. | kassan
skall i princip inte efter dverforingen finnas nag-
ra obeskattade reserver. Till folid av de gpeciella
skatte- och  civilrattsliga regler som  galler for
kassan kraver dverforingen sarskilda foreskrifter,

eftersom det generella regelverk som finns for
liknande overféringar mellan tv&  aktiebolag inte
kan  tilampas direkt.

En  principillustration av.  gverforingens redovis-
ningsmassiga innebord kan  fortydliga resonemanget.

Fore éverféringen ser den fusionerade kassans ba-
lansraknng forenklat ut  pa foljande satt.
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Den fusionerade kassan
Utlaning 250 Obligationer 240
Reservfond, obeskattad del 5
Reservfond, beskattad del 5
Efter dverféringen skall kassan/stiftelsen resp.
aktiebolaget ha fsljande balansrékningar.
Stiftelsen Stadshypotekskassan
Reversfordran 240 Obligationer 240
Aktier i Reservfond, beskattad 5
Stadshypotek AB 5
Stadshypotek AB
Utlaning 250 Reversskuld 240
Varderegleringskonto 5
Aktiekapital 5
Eftersom kassan enligt stadshypotekslagens bestam-
melser inte har ratt att sétta ned sin reservfond
annat an for att tacka forlust i sin rorelse torde
en direkt foreskrift om en sadan nedséttning behoéva
tas in i @vergangslagstiftningen. En Overltelse av
tillgéngar till undervérden for att framkalla en
forlust i kassan utgor i sammanhanget inte nagon
framkomlig V&g, eftersom den leder till att den
obeskattade reserven i aktiebolaget inte redovisas
oppet utan  blir dold i lagre tillgangsvérden. Detta
medfor i sin tur att reserven inte kan  réknas in i
aktiebolagets kapitalbas enligt de nya kapitaltack-
ningsreglerna, vilket ar  oacceptabel.
Jag foreslar darfor att det i Gvergéngslagstift-

ningen tas in en foreskrift om att kassan skall
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overfora tillgngarna till bokforda varden och i
samband darmed sétta ned sin reservfond med det  be-
lopp som  motsvarar den  obeskattade delen. Ett be-
lopp motsvarande denna nedsattning av  fonden skall
samtidigt tas upp SOm  obeskattad reserv (vardereg-
leringskonto for - utianing) i aktiebolagets balans-
rakning. Om dessa villkor ar  yppfylida skall over-
féringen inte ge upphov till nigon  beskattning hos
kassan. Daremot skall sjalvfallet efter ombildning-

en de for  atiebolag normala skattereglerna gélla
fullt ut  for det  pya Stadshypotek AB, daribland
forslagen frén utredningen om  reformerad foretags-
beskattning OM  avskattning av. de  yrdereglerings-

konton Som - pyggts upp  enligt dagens regler.

Fusionen mellan kassan och  fsreningarna samt  Over-
latelsen av  kassans rérelse till Stadshypotek AB
bor ske i et  sammanhang. At skjuta p& nagon  del,
sa att tex. Gverlatelsen till bolaget skulle ske
forst efter viss fordrsjning, vallar betydande
komplikationer. statsmakternas klara besked om hur
ombildningen skall genomféras maéste darfor lamnas i
sédan tid at  de psdvandiga forberedelseétgarderna

hinner vidtas av  kassan och  fsreningarna.

Overlatelsen av  kassans rérelse till Stadshypotek

AB mot  petalning i aktier forutsatter att kassan
dessforinnan har  forvarvat ett bolag for  detta an-
damal. Enligt min - pedémning bor  detta kunna ske  med
stod av  stadshypotekslagens nuvarande bestammelse i
39 a g som  ger  kassan ratt att, efter regeringens
tillstand, forvarva aktier i bolag SOm tiligodoser
intressen som ar  gemensamma for kassan och fore-
ningarna. Fram till éverforingen driver detta bolag
inte nagon aktiv rorelse och efter overforingen

skall kassan direkt overgd till att vara en stif-
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relsedrivande Stadshypotek AB.  N&gon sarskild be-
stéammelse om  forvarv av  organisationsaktier bor
darfor inte krévas.

Hur emissionen i det nya bolaget i Bvrigt tillgar
foljer av 4 kap.  aktiebolagslagen.

som tidigare sagts kommer  Stadshypotek AB att  bli
att héanféra till de nuvarande kreditaktiebolagen

och std  under tillsyn av  bankinspektionen. Bolaget
kommer att bedriva finansieringsverksamhet. Enligt
kreditmarknadskommitténs forslag far  s&dan  verksam-
het inte blandas med annan typ a verksambhet. Vida-
re bor  enligt férslaget sinsemellan artskilda sa-
kerheter inte f&  blandas inom  ett och samma insti-
tut. Exempelvis skulle inte bostadskreditgivning fa
blandas med  industrikreditgivning. Daremot skulle
med utgangspunkt séakerheterna bostadskreditgiv-

ning kunna blandas med kommun- eller jordbrukskre-
ditgivning. Det Dbdr dock vara  mgjligt for  Stadsby-
poteksorganisationen, liksom for de koncerner

vilka de bostadsfinansierande kreditaktiebolagen

ingar, att aven bedriva vissa verksamheter som fal-
ler utanfor det av kreditmarknadskommittén beskriv-
na finansieringsverksamhetsbegreppet men som  &nd&
ligger i linje med  huvudinriktningen av  Stadshypo-
teks verksamhet. S&dan  verksamhet maste i sa fall
enligt kreditmarknadskommitténs forslag laggas
ett till stadshypotek AB  sidoordnat bolag. Det kan
ocksa finnas 6nskemal att bedriva l&nerérelsen

flera olika bolag. Darfor kan  det finnas anledning
att tillskapa ett  holdingbolag i toppen pd organi-
sationen som  zger Stadshypotek AB och som kan  4ga
sidoordnade bolag. Bildandet av et holdingbolag

kan ske i samband med  ombildningen av  Stadshypotek

144



145

till aktiebolag eller senare. Tillskapandet av ett
holdingbolag kommer att krdva bankinspektionens
tillstand.

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

5.4.1.4 Agarrollen

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

Stiftelsen Stadshypotekskassan kommer - &tminstone
inledningsvis - inte att ha andra tillgdngar &n
aktierna och en reversfordran pa Stadshypotek AB.
Detta innebdr att stiftelsen knappast har resurser
att delta i de nyemissioner som inledningsvis blir
nédvandiga fo6r att Stadshypotek AB skall kunna fa
tillfredsstdllande internationell kreditvardighet,
leva wupp till stéllda kapitaltdckningskrav och
kunna expandera. Nyemitterade aktier maste alltsa
tecknas av andra intressenter. Det blir emellertid
stiftelsens uppgift att som huvudaktieidgare med-
verka till att emissioner kan ske pad ett fér Stads—
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hypotek formanligt satt. For  att stiftelsen 1&ng-
siktigt skall kunna behalla agaransvaret kan  ypp-
delning av  aktierna i A och  B-aktier overvagas
varvid de  nyemitterade B-aktierna ges lagre rost-
ratt.

Nyemissioner bor  inledningsvis stéllas till Stads-
hypoteks lantagare. Genom emissioner uppstar sd
smaningom ett spritt aktieagande som kan  mgjliggéra

en  notering av  aktierna i nagon form.

De  genom  nyemission tillkomna aktieagarna kommer
att resa krav p& avkastning pé& sitt insatta kapi-
tal. Detta avkastningskrav kommer att vara rela-
terat till de for dgonblicket radande marknads-
forutsattningarna. En s&dan  spridning av  aktierna
innebéar ocksa i och for sig en  styrka for Stadshy-
potek  AB.

Aven  huvudaktieagaren, stiftelsen Stadshypotekskas-

san, maste resa krav pad avkastning pé& sitt aktie-
agande i stadshypotek AB. Det & knappast sannolikt
att externa investerare ar  villiga att teckna akti-
er  om huvudaktieagaren inte uppfattas som  seridst
och langsiktigt intresserad av I6nsamhet och av-
kastning pa sina aktier. For att stiftelsen skall
te sig Som en  {ovardig I&ngsiktig agare med  av-
kastningskrav maste den  darfor konstrueras sa att
den far  ett  verkligt intresse av  avkastningen p&
sitt kapital. Stiftelsens andamal kan mot  denna
bakgrund inte inskrankas till att besta i sjalva
agandet av  aktier i Stadshypotek AB och i att even-
tuellt aterinvestera uppburna utdelningar i samma
bolag. Detta skulle i sa fall i praktiken innebara
att stadshypoteksorganisationen skulle bli sjalv-
agande utan et trovardigt system for  att satta
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langsiktiga lonsamhetskrav. En sadan ordning skulle
varken framja lantagarnas intressen eller effekti-
viteten pa kreditmarknaden.

Stiftelsen méste darfor ges et andamal och en kon-
struktion som  innebér att den har ett reellt 1&ng-
siktigt intresse av  avkastningen pa sitt kapital.

Detta andamal maste sokas inom ramen  for vad som
kan  sagas vara ett samhallsnyttigt andamal. En viss
vagledning ges  darvidlag i lagen om  statlig in-
komstskatt, SOM  anger et  antal skattepriviligiera-

de  &andamal och institutioner. Bland de  skatteprivi-
ligierade institutionerna aterfinns - vid sidan av
en rad organisationer for rent statlig verksamhet -
ett antal stiftelser och akademier med  yppgift
bl.a. att  stgdja vetenskaplig forskning. At framja
vetenskaplig forskning ar  ocksé& ett  enligt samma
lag  skattepriviligierat andamal.

statsmakterna har  ocksa i olika sammanhang medver-
kat tl att forskningsstodjande stiftelser upp-
Statt. Ett exempel p& detta utgor stiftelsen Riks-
bankens Jubileumsfond. Ett annat exempel ar de av-
séttningar ur  affarsbankernas vinster som  for nagon
tid sedan gjordes i syfte bl.a. att forstarka ut-
rustningsresurserna vid  universitet och  hsgskolor.
stiftelsen Stadshypotekskassans avkastning bor  mot
denna bakgrund anvandas for att ekonomiskt framja
och understodja till Sverige anknuten vetenskaplig
forskning.

Uppgiften for stiftelsens styrelse blir darfor dels
att 1angsiktigt forvalta stiftelsens innehav av  ak-

tier i Stadshypotek AB och utéva ett darmed samman-
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hangande agaransvar i syfte att  framja konkurrensen

p& bostadskreditmarknaden, dels att administrera

den utestdende obligationsskulden, dels  att  fordela
stiftelsens avkastning i enlighet med  stiftelsens
andamal. Déaremot skall stiftelsen inte agna sig &t
finansieringsverksamhet i den mening som avses i
kreditmarknadskommitténs forslag till kapitalmark-
nadslag.

Stiftelsen stadshypotekskassans helt dominerande
tillgang blir aktiemajoriteten i stadshypotek AB.
Det blir darfor ett naturligt mal  for stiftelsens
styrelse att astadkomma att Stadshypotek AB  utveck-
las till en  |angsiktigt I6nsam organisation. Av
detta skal kan  det knappast komma  ifraga att stif-
telsen inledningsvis stéller s& hoga utdelningskrav

att utvecklingen for Stadshypotek AB  forsvéras.
Tvéartom torde det vara rimligt att anta att utdel-
ningskraven under de inledande aren kommer  att
stéllas ganska forsiktigt.

Genom  stiftelsens dominerande sgande i Stadshypotek
AB ges  bolaget en |angsiktig stabilitet som till-
forsakrar kreditmarknaden en  kraftfull sjalvstandig
aktor och  gynnar konkurrensen pa kreditmarknaden.

Stiftelsen bor inte vara bunden att delta i nyemis-
sioner i Stadshypotek AB. Inom  gverskadlig framtid
bor emellertid sgaransvaret for detta bolag forbli
hos stiftelsen.

Styrelsens sammansattning bdr  avspegla dess  yppgit-
ter. Inom ramen for en inte alltfor omfattande sty-
relse bor  aterfinnas sakkunskap i bostadskreditva-

sende och  kapitalférvaltning, samhallsorientering

och insikter om behoven for svensk vetenskap och
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forskning. | detta avseende kan styrelserna for
Riksbankens Jubileumsfond och Nobelstiftelsen i
viss ma&n  utgéra forebilder. Nobelstiftelsens sty-
relse har sex  |edaméter, Riksbankens Jubileumsfond

tolv.

Nar lagstiftningen om stadshypoteksorganisationen

nu  moderniseras kan  gjsivfallet inte agandet laggas
i ett organ vars juridiska status inte ar  klart
fastlagd. Stiftelsen Stadshypotekskassan blir en
stiftelse med  allt vad  darav foljer. Denna stiftel-

se blir agare till ett mycket omfattande kapital.
Det kan inte heller komma fraga att genom ny lag-
stiftning permanenta dagens svaga system for lanta-
garforankring i stadshypoteksorganisationen. Dar-
emot  finns det, enligt vad  som yppgivits fran fore-
tradare for  stadshypoteksforeningarna, goda  mojlig-
heter att bilda ideella féreningar pa de nuvarande
stadshypoteksforeningarnas grund. Ett pa  sédant
satt kanaliserat lantagarinflytande bor utgéra en
tillgang for den framtida stadshypoteksorganisa-

tionen. Det kan emellertid inte, med den avsevart
okade frihet SOM  polagshildningen medfor, komma i
fraga att ge det pa detta satt kanaliserade infly-
tandet en  majoritetsposition.

La&ntagarinflytande genom styrelserepresentation har
en |ang tradition inom  stadshypotek. Om  representa-

tiva ideella foreningar av  |antagare kan  bildas pa
de nuvarande stadshypoteksforeningarnas grund kan
det vara ett véarde for det nya Stadshypotek om en
kontinuitet i denna tradition kan bevaras. Det ar
knappast méjligt att  iillgodose detta syfte genom
representation i styrelsen for  stadshypotek AB, dar
ju for  vrigt de |antagare som  blir aktieagare fo-

retrads pa ett for aktiebolag naturligt satt. Oom
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sddana representativa ideella féreningar av lanta-
gare bildas bér  de darfor gemensamt beredas en viss
representation i styrelsen for  stiftelsen Stadshy-
potekskassan.

Stiftelsen Stadshypotekskassans styrelse foreslas
fa tolv ledaméter inklusive ordférande. Av  ledamo-
terna foreslas att tre utses av  svenska akademiska
rektorskonferensen och en gemensamt av  yetenskaps-
akademien, ingenjérsvetenskapsakademien, vitter-
hetsakademien, skogs- och  lantbruksakademien samt
musikaliska akademien. Med  hansyn till den  kvarbli-
vande statliga garantin, stiftelsens tillkomsthis-

toria och  framtida roll, har  staten naturligen ett
stort ansvar. Ordféranden i stiftelsens styrelse
och de  fyra  Gvriga styrelseledaméterna bor  darfor
utses av  regeringen. Bland dessa ledaméter bér  som
ovan sagts finnas personer med  sarskild sakkunskap

i bostadskreditvasende och kapitalférvaltning och
med god  samhallsorientering inom  for stiftelsen re-
levanta omraden. Under forutsattning att represen-
tativa lantagarféreningar bildas bér  dessa kunna
tilldelas fre  platser i styrelsen. Styrelsen bor
kunna arbeta genom  ett sarskilt utskott for formo-
genhetsférvaltningen och ett sérskilt utskott for
bidragsférdelning. Styrelsen bor  vidare kunna  knyta
till sig  sérskilda beredningsgrupper for den  forsk-
ningsstodjande verksamheten. Dess  kansli bér  kunna
bli minimalt.

Styrelsen far  ocksd il uppgift att  genom  bolags-
stamma medverka till utseende av  styrelse i Stads-
hypotek AB.  Stiftelsens langsiktiga intresse av ut-
vecklingen for  stadshypotek AB  medfor naturligen

att darvid kommer att véljas uteslutande personer

med kompetens for  denna typ av  yppdrag. Styrelse-
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ordféranden i stiftelsen kan  |ampligen ocksa inga i
styrelsen for  stadshypotek AB.  N&gon ovrig perso-
nalunion ar mojlig men inte nédvandig. Vid ett
breddat agande i stadshypotek AB  bor ocksd  svriga
aktieagare beredas plats i styrelsen for  stadshypo-
tek  AB.
54.15 Stadshypotek AB och dess  regionala organi-
sation
Stadshypotek AB  kommer saledes att efter ombild-
ningen bedriva den  rorelse som nu bedrivs av  stads-
hypotekskassan och  stadshypoteksféreningarna. som
inledningsvis namnts kommer  stadshypotek AB att bl
att hanfora till de nuvarande kreditaktiebolagen.
Nagra sarskilda bestammelser for Stadshypotek AB:s
verksamhet torde inte vara erforderliga. Utgangs-
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