DET KONGELIGE
NZRINGS- OG HANDELSDEPARTEMENT

— I

Prop.83 S
(2010-2011)
Proposisjon til Stortinget (forslag til stortingsvedtak)

Rammer for forvaltningen av eierskapet i enkelte
selskaper

Tilrading fra Neerings- og handelsdepartementet av 1. april 2011,
godkjent i statsrad samme dag.
(Regjeringen Stoltenberg II)

1 Innledning og sammendrag

I Meld. St. 13 (2010-2011) Aktivt eierskap - norsk
statlig eierskap i en global skonomi fastslar regje-
ringen at staten skal vaere en profesjonell og lang-
siktig eier som bidrar til selskapenes lennsomhet
og industrielle utvikling. Staten som eier i store
norske selskaper skal blant annet bidra til at
hovedkontorfunksjoner, videreforedling av natur-
ressurser og verdifull kompetanse blir vaerende
og videreutvikles med utgangspunkt i Norge.
Dette gir positive ringvirkninger i norsk naerings-
liv.

Siden forrige eierskapsmelding 1 2006
(St.meld. nr. 13 (2006-2007)) har takten i globali-
seringen av nearingslivet okt, og det skjer hyppi-
gere endringer i eier- og selskapsstrukturer, ogsa
i norske selskaper. Samtidig er kravene til eier-
skapsutevelse gkt. Dette innebaerer at ogsa sta-
tens eierskapspolitikk méa videreutvikles. Pa lik
linje med gode private eiere ma staten ha en dyna-
misk tilnaerming til hvilke selskaper den skal eie
og hvor stor andel det er riktig & eie i ulike faser
av et selskaps utvikling. Vurderingen kan endre
seg over tid, avhengig av i hvilken grad eierskap
egner seg som virkemiddel for & na ulike mal og
avhengig av selskapets situasjon og utvikling.
Dette er vurderinger som allerede gjores, og sta-

ten har de siste drene foretatt eierdisposisjoner
som for noen selskaper har medfert endringer i
statens eierandel ut fra slike hensyn.

For & oke statens mulighet til & kunne agere
raskt og fleksibelt, kan det veere hensiktsmessig a
oke regjeringens fullmakter slik at den i enkelte
sammenhenger kan gjennomfere avgrensede
eierdisposisjoner uten pa forhand a innhente saer-
skilt samtykke fra Stortinget. I Meld. St. 13 (2010-
2011) beskrives to typer eierdisposisjoner som né
er avhengig av konkrete stortingsvedtak; det ene
er en fullmakt til & delta i avgrensede egenkapital-
utvidelser i utvalgte selskaper, og det andre er en
fullmakt til 4 endre statens eierandel i utvalgte sel-
skaper.

Det fremmes i denne proposisjonen forslag
om fullmakt til & delta i egenkapitalutvidelser i
Yara International ASA og Kongsberg Gruppen
ASA. Fullmaktene som foreslds, er begrenset
bade i prosent og belep og vil gjelde ut innevee-
rende stortingsperiode. Det er innenfor den fore-
slatte fullmakten kun aktuelt & delta i egenkapital-
utvidelser for & opprettholde statens eierandel i
disse selskapene.

Videre onsker regjeringen & legge til rette for
en god utvikling for SAS AB, og ber derfor om full-
makt til & selge statens aksjer i dette selskapet der-
som salg kan skje i forbindelse med en industriell
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losning. I tillegg bes det om fullmakt til & selge
aksjene i Secora AS, eventuelt som en del av en
fusjon med sikte pa a etablere en god og baerekraf-
tig industriell utvikling for selskapet. Det bes
videre om fullmakt til 4 kunne bersnotere og/eller
selge inntil 2/3 av aksjene i Entra Eiendom AS.

2 Generelt om fleksibilitet

Fullmakt til  delta i egenkapitalutvidelser

I kraft av heleierskap eller dominerende eierande-
ler i selskaper har staten stor innflytelse pa valg av
styre, sterre investeringer, oppkjop, egenkapital-
utvidelser eller annen restrukturering og utbytte-
utdeling. Som andre langsiktige eiere ber staten
generelt se det som en viktig oppgave a bidra til
en hensiktsmessig kapitalstruktur i selskapene
for & realisere god industriell utvikling og effektiv
drift. For lav egenkapital kan medvirke til at sel-
skaper géar glipp av utviklingsmuligheter og stag-
nerer. For hey egenkapital kan fore til svakere
insentiv til 4 serge for effektiv drift, svak avkast-
ning pa kapitalen og investeringer pa omrader
med svak lennsombhet.

I kommersielle selskaper har staten i sitt eier-
skap som gjennomgdende mal & sikre en best
mulig avkastning av egenkapitalen over tid. Kapi-
taltilfersler, fusjoner og fisjoner samt andre struk-
turelle grep i slike selskaper vurderes siledes
med utgangspunkt i en verdimaksimerende mal-
setting. Det er slike vurderinger som ligger til
grunn for at staten sammen med andre eiere del-
tar i avgjerelser om investeringer eller transaksjo-
ner som er betydelige i forhold til selskapets virk-
somhet. Dynamikken i neeringslivet krever at
beslutninger om Kkapitaltilfersel eller endringer i
eierandeler ma fattes med et visst tempo, for &
sikre aksjonaerverdier eller utnytte industrielle
muligheter. Dette har til nd veert handtert med
rimelig fleksibilitet ogsd der staten er eier, men
tidsbruken for statens behandling eker merkbart
ved at disse sakene skal forelegges Stortinget,
spesielt pa tidspunkter av aret hvor Stortinget
ikke er samlet. I enkelte tilfeller kan det hemme
selskapene nér det gjelder & gjennomfore struktu-
relle tiltak som krever rask sikkerhet om kapi-
talokning.

Regjeringen legger vekt pa at staten som eier
bor legge til rette for en rask og mest mulig effek-
tiv behandling av eiersaker, herunder egne vurde-
ringer rundt eierposisjoner i det enkelte selskap.
Det er etter regjeringens syn ikke grunnlag for &
gjore store endringer i forhold til det generelle

prinsippet om at sterre aksjonaersaker skal under-
legges behandling pa generalforsamlingen, eller i
hovedtrekkene i den etablerte fullmaktsstruktu-
ren mellom regjering og Storting i eierskapssa-
ker. I Meld. St. 13 (2010-2011) peker imidlertid
regjeringen pa at fleksibiliteten for 4 behandle
slike spersmal burde kunne styrkes innenfor gitte
rammer og varsler at den vil legge fram konkrete
forslag til fullmakter.

For selskaper der staten har forretningsmes-
sige mal med sitt eierskap, og statens deltakelse i
en eventuell egenkapitalutvidelse ikke rokker ved
statens mal ved eierskapet, er det regjeringens
vurdering at det i enkelte tilfeller kan vaere hen-
siktsmessig at regjeringen har fullmakt til 4 delta i
egenkapitalutvidelser pa visse vilkar uten at den
konkrete saken legges fram for Stortinget i for-
kant. Det foreslas at slike fullmakter i tilfelle defi-
neres spesifikt bade pa storrelse og selskap. Dette
er i trdd med at regjeringen i eierskapsmeldingen
som nevnt varslet at den vil komme tilbake til Stor-
tinget og foresld konkrete fullmakter innenfor
gitte, begrensede rammer.

Endring av eierandeler

Aktivt eierskap handler ikke bare om a vaere aktiv
nar det gjelder 4 stille forventninger til selskape-
nes strategiske utvikling, kapitalisering og sam-
funnsansvar, men ogsé & ha en lopende vurdering
av hva staten skal eie og ikke eie. Staten er en
langsiktig eier. Hensynet til 4 forankre norske
hovedkontorfunksjoner i sentrale selskaper og &
ha innflytelse over forvaltningen av norske natur-
resurser tilsier at statens samlede direkte eier-
skap skal veere omlag pad samme nivd som i dag.
Enkelte selskaper hvor staten er eier, kan imidler-
tid std i situasjoner hvor eiere med en annen
industriell og kommersiell bakgrunn bedre enn
staten kan bidra til at selskapene utvikler seg.
Arcus og BaneTele er eksempler hvor staten har
solgt sine aksjer til industrielle eiere. Nedsalgene
i Telenor og i Cermaq har bidratt til 4 utvide eier-
kretsen i disse selskapene. Samtidig kan det veere
situasjoner hvor det er hensiktsmessig 4 kunne
kjope aksjer, for & ivareta bade selskapenes utvik-
ling og statens verdier, slik det er gjort i DnB
NOR og Statoil. Det vil ogsé veere situasjoner hvor
staten ber kunne vurdere 4 gd inn pé eiersiden i
selskaper for & fremme en positiv industriell utvik-
ling. I en begrenset utstrekning mener regjerin-
gen det vil vaere hensiktsmessig at den kan fa full-
makter fra Stortinget til 4 gjennomfore justeringer
i eierandeler. De fullmakter til nedsalg som fore-
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slas i denne proposisjonen er basert pa slike hen-
syn.

3 Forslag til fullmakter for deltakelse
i egenkapitalutvidelse

Etter Grunnloven § 19 er det Kongen (regjerin-
gen) som forvalter statens eiendom (herunder
aksjer). Det faller imidlertid etter sedvane ikke
inn under statsridens myndighet etter § 19 a
kunne kjope eller selge aksjer i selskaper med
statlig eierandel. Dette mé ha sitt grunnlag i saer-
skilt fullmakt fra Stortinget. Stortinget har selv
ved behandlingen av Dokument nr. 7 (1972-1973)
i Innst. S. nr. 277 (1976-1977) lagt til grunn at
Stortinget har den reelle avgjerelsen nar det gjel-
der beslutninger som i vesentlig grad vil endre
statens engasjement i selskaper hvor staten er
eneaksjonaer. Det er lagt til grunn at praksisen
beskrevet i Innst. S. nr. 277 (1976-1977) ogsa gjel-
der for deleide selskaper.

Som redegjort for i Meld. St. 13 (2010-2011)
Aktivt eierskap - norsk statlig eierskap i en global
okonomi, mener regjeringen at det vil vaere hen-
siktsmessig at regjeringen far fullmakter fra Stor-
tinget til 4 kunne delta i egenkapitalutvidelser i to
utvalgte selskaper. Fullmakten foreslas begrenset
til ti prosent av markedsverdien av aksjekapitalen
og at statens andel av emisjonen i hvert tilfelle er
begrenset til tre mrd. kroner.

I denne proposisjonen anmoder regjeringen
om slike fullmakter for Yara International ASA og
Kongsberg Gruppen ASA. Dette har bla. bak-
grunn i vurderinger av innspill fra selskapene. Til-
taket vil kunne bidra til at selskapene innenfor de
gitte rammene raskere og mer effektivt kan ta stil-
ling til konkrete investeringsmuligheter og lykkes
i strategiske grep. Med slike fullmakter vil regje-
ringen effektivt kunne opprettholde statens eier-
andel dersom det oppstir et behov for raskt &
gjennomfoere en begrenset egenkapitalutvidelse.

Hvorvidt slike fullmakter blir benyttet, vil
avhenge av om slike situasjoner oppstar og om
regjeringen i slike tilfeller finner & kunne delta ut
fra forretningsmessige vurderinger.

4 Endring i statens eierandeler

SASAB

I Meld. St. 13 (2010-2011) er SAS AB kategorisert
som et selskap der staten har forretningsmessige
mal. Selskapet har en viktig rolle i norsk samferd-

sel og leverer gjennom samspillet mellom SAS
Norge og Widerge et somlost rutetilbud innenriks
i Norge og mellom Norge og utlandet. De sam-
ferdselspolitiske konsekvensene var med i regje-
ringens vurdering i forbindelse med kapitalutvi-
delsene i SAS AB i 2009 og 2010.

SAS star fortsatt overfor en rekke utfordringer
som de trolig best kan mete med en industriell
partner pa eiersiden. Den ekende konkurransen
kan tvinge frem en konsolidering i bransjen. Det
vil i denne sammenheng kunne vaere riktig 4 soke
en god industriell losning for SAS, der man hen-
syntar arbeidsplasser og flytilbud i Norge. Regje-
ringen mener at staten i denne situasjonen ber
vaere apen for & selge aksjene i SAS AB til en
industriell akter som har et langsiktig perspektiv
pa sin investering, og som kan videreutvikle sel-
skapet pd en bedre méte. P4 denne bakgrunn fore-
slar regjeringen at Stortinget gir nedvendige full-
makter til salg av aksjene. Regjeringen forutsetter
at et eventuelt salg av aksjene i SAS skjer i dialog
med vére nordiske partnere i trdd med tradisjo-
nen for nordisk samarbeid nér det gjelder eierska-
peti SAS. Regjeringen vil i den sammenheng ogsa
vurdere hvordan nedvendige samferdselspolitiske
interesser skal sikres.

Secora AS

Secora AS er et maritimt entreprenerselskap, eta-
blert i 2005 ved utskillelse av produksjonsenheten
til Kystverket. Secora har ca. 115 ansatte og en
arlig omsetning pa i overkant av 200 mill. kroner. I
Meld. St. 13 (2010-2011) er Secora AS kategori-
sert som et selskap der staten har forretningsmes-
sige mal. Selskapet opererer i et marked som fullt
ut er konkurranseutsatt, og selskapet har ikke en
storrelse eller karakter som tilsier at det er av
nasjonal strategisk betydning.

Secora har i dag en betydelig markedsandel i
Norge. Spisskompetansen er knyttet til maritim
entreprenervirksomhet pa hard bunn. Secora stér
imidlertid overfor utfordringer med & fi til til-
strekkelig lennsom drift over tid. Selskapets
industrielle og kompetansemessige utgangs-
punkt er etter regjeringens vurdering for begren-
set til & ekspandere vesentlig pa egen hand. Det
kan veere behov for sterkere industrielle eiere for
a utnytte selskapets vekstmuligheter og realisere
det potensialet som er i Secora i dag. Det er regje-
ringens oppfatning at staten som eier har begren-
sede muligheter til 4 tilfore selskapet den industri-
elle kompetansen det har behov for i en slik fase.
Det synes hensiktsmessig at selskapet bringes inn
i et storre miljg som kan bidra til en bedre utvik-
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ling. Regjeringen ber derfor om fullmakt til & finne
en god og baerekraftig losning for Secora AS gjen-
nom fusjon eller salg av statens aksjer. Ved vurde-
ringer av muligheter vil regjeringen legge vekt pa
selskapets tilknytning til Nord-Norge.

Entra Eiendom AS

Entra Eiendom ble etablert i 2000 ved Stortingets
vedtak om utskillelse av de mest konkurranseut-
satte byggene i eiendomsportefoljen til Statsbygg.
Dette var bygg som alle 14 i omrader hvor det var
vurdert 4 vaere et fungerende marked for rele-
vante lokaler. Sikalte formalsbygg — bygg hvor
det er vanskelig & skaffe alternative lokaler annet
enn ved nybygg, bygg med spesiell kulturpolitisk
betydning, bygg uten alternative lokaliseringer i
et gitt omrade og bygg hvor sikkerhetsmesige
hensyn tilsier statlig eie — ble veerende igjen i
Statshygg.

Selskapet har i dag ca. 170 ansatte, og den
regnskapsmessige egenkapitalen er 7,0 mrd. kro-
ner. I Meld. St. 13 (2010-2011) er Entra Eiendom
AS kategorisert som et selskap der staten har for-
retningsmessige mal.

Entra Eiendom opererer i en bransje med full
konkurranse. Selskapets virksomhet har samti-
dig en naturlig ressursbasert forankring i Norge,
ogsa uten statlig eierskap. Det er selskapets vur-
dering at statlige virksomheter er viktige kunde-
grupper som fortsatt vil bli godt betjent selv om
Entra Eiendom fér et annet eierskap. Fullt statlig
eierskap synes séledes ikke nedvendig for 4 sikre
tilbud pé lokaler.

Entra Eiendom kan ha behov for mer kapital
for & utnytte sitt utviklingspotensial. Siden selska-
pet arbeider i full konkurranse med andre eien-
domsselskaper, vurderer regjeringen det som
gunstig at selskapet finansierer egenkapitalbeho-
vet knyttet til en videre vekst i det private marke-
det pd samme vilkar som andre akterer. Selskapet

vil kunne ha nytte av & fa inn private eiere som er
krevende og utviklende nér det gjelder selskapets
strategi og forretningsmessige lgsninger. En god
losning kan veere statlig nedsalg som ledd i en
strukturell transaksjon og/eller en bersnotering
av Entra Eiendom. Det foreslas at regjeringen gis
fullmakt fra Stortinget til & bersnotere og/eller
selge inntil 2/3 av aksjene i Entra Eiendom AS.
For et eventuelt nedsalg vil regjeringen vurdere
om enkeltbygg i Entras portefolje ber overtas av
Statsbygg pa kommersielle vilkar.

5 @konomiske og administrative
konsekvenser

Statlig deltakelse i kapitalforheyelser foreslas
bevilget i etterkant pa kap. 950 Forvaltning av stat-
lig eierskap, post 96 Aksjer. Kjop av aksjer inne-
beerer en endring i statens formuesplassering.
Dette finansieres ved laneopptak eller trekk pa
statens konto i Norges Bank. Renter knyttet til
finansieringen av Kjopet og utbytter fra selskapet
vil bli utgifts- og inntektsfort i de arlige budsjet-
tene pa vanlig mate. Neaerings- og handelsdeparte-
mentet forventer en markedsmessig avkastning
pa eventuelle investeringer. Deltagelse i kapital-
forheyelser vil ikke pafere staten nevneverdige
okte utgifter til eierforvaltning.

Salgsinntekter vil bli inntektsfort under kapit-
tel 3950, Forvaltning av statlig eierskap post 96
Salg av aksjer.

Nerings- og handelsdepartementet
tilrar:

At Deres Majestet godkjenner og skriver
under et fremlagt forslag til proposisjon til Stortin-
get om rammer for forvaltningen av eierskapet i
enkelte selskaper.
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Vi HARALD, Norges Konge,

stadfester:

Stortinget blir bedt om 4 gjere vedtak om rammer for forvaltningen av eierskapet i enkelte selskaper,

i samsvar med et vedlagt forslag.

Forslag

til vedtak om rammer for forvaltningen av eierskapet i enkelte
selskaper

I

Stortinget samtykker i at Neerings- og handelsde-
partementet ut inneveerende stortingsperiode kan
overskride bevilgningen under kap. 950 Forvalt-
ning av statlig eierskap, post 96 Aksjer, for & opp-
rettholde statens eierandel gjennom deltagelse i
egenkapitalutvidelser i henholdsvis Yara Internati-
onal ASA og Kongsberg Gruppen ASA. Fullmak-
ten er begrenset til emisjoner pé inntil 10 prosent
av aksjekapitalen og hvor verdien av statens andel
av emisjonen ikke overstiger 3 mrd. kroner.

II

Stortinget samtykker i at Naerings- og handelsde-
partementet far fullmakt til 4 selge aksjene i SAS
AB i forbindelse med en industriell lesning.

III

Stortinget samtykker i at Neerings- og handelsde-
partementet far fullmakt til 4 selge aksjene i
Secora AS eller fusjonere selskapet med en indus-
triell akter.

IV

Stortinget samtykker i at Naerings- og handelsde-
partementet fir fullmakt til & redusere eierskapet i
Entra Eiendom AS ned mot 33,4 prosent i forbin-
delse med et nedsalg og/eller bersnotering av sel-
skapet.
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