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Tillstind att verkstiilla fusionsplan
Finansinspektionens beslut (att meddelas den 17 maj 2016 kl. 08.00)

1. Finansinspektionen lamnar Nordea Bank AB, org. nr 516406-0120,
tillstand att verkstilla den fusionsplan som har uppréttats med
dotterbolaget Nordea Bank Danmark A/S, org. nr 13522197, dar
Nordea Bank Danmark A/S absorberas av Nordea Bank AB.

2. Finansinspektionen lamnar Nordea Bank AB, org. nr 516406-0120,
tillstdnd att verkstilla den fusionsplan som har uppréttats med
dotterbolaget Nordea Bank Finland Abp, org. nr 1680235-8, diar Nordea
Bank Finland Abp absorberas av Nordea Bank AB.

3. Finansinspektionen ldimnar Nordea Bank AB, org. nr 516406-0120,
tillstdnd att verkstélla den fusionsplan som har uppréttats med
dotterbolaget Nordea Bank Norge ASA, org. nr 911 044 110, dér
Nordea Bank Norge ASA absorberas av Nordea Bank AB.

(10 kap. 20 § lagen [2004:297] om bank- och finansieringsrérelse)
Sammanfattning

Nordea Bank AB har ansokt om tillstand att fa verkstélla tre fusionsplaner.
Fusionerna ror absorption av tre heldgda dotterbolag som bedriver bank- och
virdepappersrorelse i Danmark, Finland respektive Norge.

Anledningen till fusionerna ar att Nordeakoncernen vill géra en
omstrukturering och ga fran en dotterbanksstruktur till en filialstruktur. Detta
for att forenkla koncernens legala struktur och darmed skapa forutsittningar for
en mer effektiv styrning av koncernen. Om fusionerna genomfors skulle
Nordea Bank AB ha ungefir 26 000 anstéllda.

Finansinspektionen ska avsla en ansdkan om att i verkstilla en fusionsplan
bland annat om fusionen inte kan anses forenlig med inséttares eller andra
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fordringsigares intressen (det si kallade borgenirsintresset). Den ska ockséa
avslds om det dr motiverat av hinsyn till allménintresset.

Vad giller borgenérsintresset dr Finansinspektionens slutsats att Nordea Bank
AB:s och dotterbankernas ekonomiska forhallanden &r sddana att ett
genomforande av fusionerna inte medfor att ytterligare sdkerhet eller skydd
behovs for borgenérerna. . De fusionerande bolagens ekonomiska forhéllanden
1 0vrigt dr inte heller sddana att fusionerna inte kan anses forenliga med
insittares eller andra fordringségares intressen. Det finns darfor inte ndgon
anledning av avsla ansokningarna med hdnvisning till borgenérsintresset.

Nér det géller allménintresset beddmer Finansinspektionen att riskerna i
Nordea Bank AB inte skulle fordandras vésentligt om de planerade fusionerna
genomfors och att fusionerna darfor inte innebir nagon okad risk for en
allvarlig kris 1 Nordea Bank AB. Om en allvarlig kris &nda skulle uppsta i
banken anser Finansinspektionen att fusionerna inte skulle forsdmra
forutséttningarna for att hantera denna kris eller att svenska statens potentiella
atagande skulle bli betydligt storre &n i dag. Finansinspektionen bedémer
dérfor att fusionerna inte skulle 6ka risken for en allvarlig storning i
betalningssystemet (systemskydd) eller 1 kapitalmarknadens funktionsséatt
(effektivitetsskydd). Det finns mot denna bakgrund inte ndgon grund for att
avsla ansokningarna med hinsyn till allménintresset.

Med hinsyn till omstruktureringen kan det ddremot bli aktuellt med ett sirskilt
kapitalbaskrav under en tid for att mota riskerna under denna kritiska
overgangsperiod. Finansinspektionen kommer att fortsétta f6lja Nordea Bank
AB:s likviditetsberedskap noggrant framdver och d4ven genomfora en titare och
mer omfattande tillsyn samt om det behdvs stélla krav pa utokad rapportering
frén bankens sida. Aven om en stor del av tillsynsansvaret efter fusionerna
Overgér till Finansinspektionen kommer det dven efter fusionerna att finnas
behov av samordning av tillsynsinsatser, utbyte av information med mera. Ett
fortsatt gott samarbete 1 tillsynskollegierna, som avser grinséverskridande
samarbete mellan tillsynsmyndigheter, dr dérfor av vikt dven efter fusionerna.

Finansinspektionen finner sammantaget att det inte finns ndgon grund for att
avsla ansokningarna. Tillstdnd att verkstélla fusionsplanerna ska dérfor ges.

1  Arendet

1.1 Bakgrund

Nordeakoncernen (Nordea eller koncernen) dr med tillgangar pa 676 miljarder
euro den storsta banken i Norden och en av de storsta i Europa. Koncernen
definieras av Financial Stability Board som den enda nordiska bank som ar

globalt systemviktig.

Koncernens moderbolag Nordea Bank AB (Nordea Bank eller banken) har 1
dag heldgda dotterbolag i Danmark, Finland och Norge; Nordea Bank
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Danmark A/S (Nordea Danmark), Nordea Bank Finland Abp (Nordea Finland)
och Nordea Bank Norge ASA (Nordea Norge) (gemensamt dotterbankerna).
Dotterbankerna bedriver alla bankrorelse och viardepappersrorelse enligt
tillstdnd fran den danska, finska respektive norska tillsynsmyndigheten.

Nordea Bank har dven filialer i dessa lander. Nordea Bank planerar nu att
overfora de verksamheter som drivs av dotterbankerna, med undantag for
hypoteksbankverksamheten i Nordea Finland och pantbelaningsverksamheten 1
Nordea Norge, till Nordea Banks filialer i Danmark, Finland och Norge.
Banken avser att genomfora en sddan omstrukturering genom att fusionera
dotterbankerna med Nordea Bank. Om fusionerna genomfors kommer Nordea
Bank AB att ha ungefér 26 000 anstillda.

Nordea Bank behover {3 tillstdnd fran Finansinspektionen for att fa verkstilla
en fusionsplan for var och en av fusionerna. Utover detta behdver Nordea Bank
tillstdnd frén relevanta myndigheter i Danmark, Finland respektive Norge for
att fa genomfora respektive fusion. Dessa lander har dnnu inte tagit stéllning 1
sina drenden. Finansinspektionens provning gors enligt de regler om fusion
som géller i Sverige och &r inte beroende av de prévningar som gors i de andra
landerna.

1.2  Ansokningarna

Nordea Bank har kommit in med tre ansokningar om tillstdnd att verkstélla
fusionsplan. Av anso6kningarna framgér bland annat foljande. Varje dotterbanks
tillgdngar och skulder dvertas av Nordea Bank genom en granséverskridande
fusion 1 form av absorption. Syftet med fusionerna ér att forenkla koncernens
legala struktur. Genom fusionerna kommer bolagsstyrningen att stirkas, den
administrativa komplexiteten att minska och effektiviteten att 6ka. Den
verksamhet som i dag bedrivs genom dotterbankerna kommer, med undantag
for hypoteksbankverksamheten i Nordea Finland och
pantbelaningsverksamheten 1 Nordea Norge, att fusioneras in 1 Nordea Bank
och dérefter bedrivas genom filialer. Den svenska verksamhet som Nordea
Bank i dag bedriver kommer inte att fordndras med anledning av fusionerna.
De nuvarande dotterbolagen till dotterbankerna kommer inte att paverkas av
fusionerna som sédana, men kommer efter fusionerna att vara dotterbolag till
Nordea Bank. Efter verkstdllandet av fusionerna kommer Nordea Bank réttsligt
sett att ansvara for alla dotterbankernas forpliktelser. Fusionerna kommer att
underlitta styrningen, riskkontrollen och den interna revisionen samt reducera
den operativa risken'.

Nordea Bank har vidare i ansdkningarna uppgett bland annat foljande.

Nar det géller fusionernas effekter for kunderna ar avsikten att de fusionerande
bolagens befintliga kunder i allt vdsentligt inte ska paverkas negativt av

! Risken for forluster till foljd av ej andamélsenliga eller fallerade processer, ménniskor, system
eller yttre hdndelser, inbegripet legala risker.
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fusionerna. En forédndring &r att inséttningar som gjorts i var och en av
dotterbankerna i forsta hand kommer att omfattas av det svenska
insdttningsgarantisystemet. Det kan foreligga vissa skillnader mellan
inséttningsgarantisystemen, bade nér det géller vilka konton och vilka belopp
som omfattas. Om det dr nodvandigt for att uppna motsvarande omfattning och
nivd som giller for dotterbankerna i dag, kommer Nordea Bank ocksa att
ansluta sig till de danska och norska inséttningsgarantisystemen samt utreda
mojligheten att ansluta sig till det finska insdttningsgarantisystemet. Nordea
Bank kommer dven att ansoka till det svenska insdttningsgarantisystemet om
att det svenska skyddet ska utdkas till den finska nivan for vissa inséttningar.
Vidare kommer banken att ansoka om att Riksgélden provar om villkoren for
varje kontoslag som anvénds i Danmark, Finland och Norge for att ta emot
inséttningar dven innebdr att kontoslaget omfattas av den svenska
inséttningsgarantin.

Till ansokningarna har det for varje dotterbank bifogats en forsidkran pa heder
och samvete fran Nordea Banks och dotterbankernas styrelser om att
fusionerna inte har forbjudits enligt konkurrenslagen (2008:579) eller enligt
radets forordning (EG) nr 139/2004 av den 20 januari 2004 om kontroll av
foretagskoncentrationer och att provning av fusionerna inte pagar enligt
konkurrenslagen eller den nimnda foérordningen.

Det har till ans6kningarna ocksa bifogats en fusionsplan for varje dotterbank.
Varje fusionsplan dr undertecknad av styrelsen for Nordea Bank samt styrelsen
for respektive dotterbank. Fusionsplanerna har dven godkints av Nordea Banks
arsstimma den 17 mars 2016.

Till ansokningarna har det d4ven bifogats yttranden fran Nordea Banks utsedda
auktoriserade revisorer som avser revisorsgranskning av var och en av de tre
fusionsplanerna. I yttrandena har revisorerna uttalat sig om att det inte finns
ndgon anledning att anse att fusionerna medfor fara for att borgenirerna i
Nordea Bank inte ska fa sina fordringar betalda.

Vidare har Nordea Banks och dotterbankernas styrelser for varje fusion ldmnat
in en redogorelse enligt 23 kap. 39 § aktiebolagslagen (2005:551). I dessa har
de redogjort for fusionernas sannolika konsekvenser for aktiedgare, borgenirer
och anstillda. Styrelserna bedomer att borgendrernas fordringar kommer att
vara tillrdckligt skyddade och inte paverkas av fusionerna, da det fusionerade
bolaget inte forvéntas representera en storre kreditrisk dn de fusionerande
bolagen tillsammans. De bedomer dven att den operativa risken kommer att
reduceras 1 och med fusionen di den nya organisationen forvéntas stirka
bolagsstyrningen, minska den administrativa komplexiteten och dka
effektiviteten. Styrelserna forvéntar sig inte ndgon fordandring av
verksamhetens kreditrisk och dérfor inte heller ndgon forédndring av
kapitalkravet.
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2 Synpunkter fran Sveriges riksbank och Riksgéldskontoret

Finansinspektionen har gett Sveriges riksbank och Riksgéldskontoret tillfdlle
att yttra sig 6ver ansokningarna.

2.1 Yttrande fran Sveriges riksbank
Sveriges riksbank (Riksbanken) har i huvudsak anfort f6ljande.

Riksbankens sammantagna bedomning &r att en ombildning fran
dotterbanksstruktur till filialstruktur medfor att svenska myndigheter far ett
mer direkt ansvar for tillsyn och krishantering som avser foretagets verksamhet
i utlandet. Detta kan innebéra en mer samlad tillsyn och gora att det blir
enklare att hantera en situation dir banken hamnat i ett krislage. En
omstrukturering innebdr ocksa en enklare legal struktur, vilket kan skapa
effektivitetsvinster for banken. Samtidigt medfor omstruktureringen att
omfattningen av den svenska statens ataganden okar eftersom
balansomslutningen f6r Nordea Bank 6kar. En konsekvens blir att
omfattningen pa det potentiella dtagandet for likviditetsstod fran Riksbanken
och eventuella framtida statliga krishanteringsétgéarder okar vasentligt.

Riksbanken anser att det finns skil att 6ka Nordea Banks motstandskraft mot
bland annat storningar i dess finansiering genom att skérpa kraven pa dess
likviditetsbuffertar. Riksbanken anfor darfor att Nordea Bank, utover
nuvarande likviditetstickningskrav (Liquidity Coverage Ratio, LCR) i euro och
USA-dollar, bér omfattas av LCR i alla vdsentliga valutor, inklusive svenska,
danska och norska kronor. Dessutom bor behovet av ytterligare krav pa
likviditetsbuffertar i euro utover dagens regler utredas.

Riksbanken anfor vidare att det dven kan krévas att dtgdrder vidtas som
sakerstiller att Riksbanken har en formaga att tillhandahélla likviditet i de
valutor som behovs. Till atgidrderna hor exempelvis att se Over valutareservens
storlek och sammansittning. Dértill kan Riksbanken behdva upprétta
swapavtal” med andra centralbanker. Det kan dessutom bli aktuellt for
Riksbanken att utdka frekvensen pa informationsinhdmtningen fran Nordea
Bank samt att &ven omfatta bankens likviditetssituation i danska och norska
kronor i rapporteringen. Riksbanken avser vidare att intensifiera samarbetet
och samordningen med 6vriga centralbanker i Norden och Baltikum.

Daérutdver tar Riksbanken upp vissa fragor rorande regleringen av stora bankers
kapitalkrav och likviditetskrav.

2.2 Yttrande fran Riksgdildskontoret

Riksgédldskontoret (Riksgélden) har 1 huvudsak anfort foljande.

* Ett slags bytesavtal for att kunna f3 tillgang till utlindsk valuta.

5(18)

NS

N4y

Vo,



FI Dnr 16-4318, 16-4319 och 16-4320

Riksgildens sammantagna bedomning ir att statens risk nér det géller
insdttningsgaranti och resolution vid en framtida finanskris inte paverkas i
nagon storre grad av fusionsplanerna. Mot denna bakgrund och utifran
Riksgéldens ansvarsomraden stiller sig Riksgdlden positiv till att
omstruktureringen genomfors.

En ombildning av den legala strukturen skulle, genom en kraftig 6kning av
moderbolagets tillgangar och garanterade insittningar, medfora att Sveriges
formella ansvar for bdde inséttningsgaranti och resolution utvidgas. Detta &r
emellertid inte att likstédlla med att svenska statens finansiella atagande vid en
framtida kris 1 Nordea Bank okar.

Med hénsyn tagen till Nordeas affairsmodell och en preliminidr bedomning av
lamplig resolutionsstrategi, skulle en filialstruktur, allt annat lika, 6ka Nordea
Banks resolutionsbarhet. Ett mindre antal legala enheter innebér att farre,
interna savél som externa, operationella, finansiella och legala
sammankopplingar maste resolutionssikras. Vidare reduceras risken for
sdrskiljning (sé kallad ring-fencing) av béttre positionerade dotterbanker i en
krissituation. Riksgildens bedomning ar att de planerade fusionerna
sammantaget leder till en lagre grad av komplexitet och dkar sannolikheten for
ett mdjligt och effektivt resolutionsforfarande.

Avsikten med krishanteringsdirektivet® 4r att forluster i en resolution ska biras
av aktie- och fordringsdgare. I det exceptionella fallet dér det for resolution av
Nordea Bank skulle bli aktuellt att anvinda resolutionsreserven eller andra
offentliga medel, kommer Sverige sannolikt att pd egen hand fa béra storre
delen av kostnadsansvaret &ven med koncernens nuvarande struktur. Saledes
gors den sammantagna bedomningen att nér det giller de kostnader som skulle
uppsta for att hantera Nordea Bank 1 resolution, kommer férdelningen av
ansvaret i praktiken vara densamma oavsett om verksamheten bedrivs 1 filial-
eller dotterbanksform.

Den méngd garanterade insdttningar som efter fusionerna skulle tillféras det
svenska garantisystemet medfor ett 6kat atagande for den svenska
insdttningsgarantin. Insittningsgarantifondens tillgangar som andel av det
totala atagandet (for ndrvarande cirka 2,3 procent) skulle f6ljaktligen minska
men bedoms inte underskrida den av regeringen foreslagna mélnivén pé 0,8
procent. Négon risk for att avgiftsuttaget behover okas for att aterstélla
malnivan finns dirfor inte. [ detta sammanhang bor det ocksa tilldggas att det
inte ar troligt att ett fallissemang av Nordea Bank skulle hanteras inom ramen
for inséttningsgarantin, utan genom ett resolutionsforfarande.

3 Europaparlamentets och radets direktiv 2014/59/EU av den 15 maj 2014 om inrittande av
en ram for aterhdmtning och resolution av kreditinstitut och viardepappersforetag och om
andring av radets direktiv 82/891/EEG och Europaparlamentets och radets direktiv
2001/24/EG, 2002/47/EG, 2004/25/EG, 2005/56/EG, 2007/36/EG, 2011/35/EU, 2012/30/EU
och 2013/36/EU samt Europaparlamentets och radets forordningar (EU) nr 1093/2010 och
(EU) nr 648/2012.
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3 Tillampliga bestimmelser

For en redogorelse for tillimpliga bestimmelser, se bilagan.
4 Finansinspektionens bedomning

4.1 Allmint

En ans6kan om tillstand att verkstilla en fusionsplan enligt 10 kap. 20 § lagen
(2004:297) om bank- och finansieringsrorelse (LBF) ska enligt 10 kap. 22 §
forsta stycket samma lag, nér det géller fusion genom absorption, avslas om

e fusionsplanen inte har godkénts i behdrig ordning eller till sitt innehall
strider mot lag eller annan forfattning eller mot bolagsordningen,

e fusionen har forbjudits enligt konkurrenslagen (2008:579) eller enligt
radets forordning (EG) nr 139/2004 av den 20 januari 2004 om kontroll av
foretagskoncentrationer eller om provning av fusionen pégar enligt
konkurrenslagen eller den nimnda férordningen,

e bolagens borgenirer inte har tillforsékrats en sddan betryggande sékerhet
som avses 1 21 § LBF eller de fusionerande bolagens ekonomiska
forhédllanden 1 6vrigt dr sddana att fusionen inte kan anses forenlig med
inséttares eller andra fordringsdgares intressen, eller

e det 4r motiverat av hansyn till allminintresset.

Nedan foljer Finansinspektionens beddmning.
4.2 Fusionsplanerna

Nordea Bank har ldmnat in tre fusionsplaner som godkints i behdrig ordning.
Finansinspektionen beddmer att fusionsplanerna inte strider mot lag eller annan
forfattning eller mot bolagsordningen. Ndgon anledning att avsla
ansokningarna pa denna grund finns dérfor inte.

4.3 Konkurrens

Nordea Bank anfor att eftersom omfattningen av den bedrivna verksamheten
inte kommer att paverkas av fusionerna kommer den inte ha ndgon negativ
inverkan pé konkurrensen pad marknaden. Nordea Banks och dotterbankernas
styrelser har d&ven ldmnat in en forsdkran pa heder och samvete for varje fusion
enligt 2 kap. 5 a § forordningen (2004:329) om bank- och finansieringsrorelse
om att fusionen inte har forbjudits enligt konkurrenslagen eller enligt radets
forordning om kontroll av foretagskoncentrationer och att nagon préovning av
fusionen inte pagér enligt konkurrenslagen eller den nimnda foérordningen.

Mot denna bakgrund finner Finansinspektionen inte ndgon anledning att avsla
ansokningarna pa denna grund.
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4.4 Borgendirsintresset

En ansdkan om att verkstélla en fusionsplan ska avslas om de fusionerande
bolagens ekonomiska forhéllanden ar sddana att fusionen inte kan anses
forenlig med inséttares eller andra fordringsdgares intressen (det sa kallade
borgenérsintresset). Finansinspektionen ska i sin provning bland annat se till att
dessa borgendrer tillforsékras en betryggande sidkerhet, om ett sddant skydd
behdvs med hédnsyn till de fusionerande bolagens ekonomiska forhallanden och
borgendrerna inte redan har en sadan sdkerhet. Nedan bedéms darfor
fusionernas paverkan pa borgenirerna. I avsnitt 4.5 om allménintresset
redogors ndrmare for hur omstruktureringen paverkar riskerna i verksamheten.

Nordea Bank har for nirvarande ett eget kapital pa cirka 20 miljarder euro och
totala tillgdngar pa nira 200 miljarder euro. Bland tillgdngarna finns
aktieinnehav vérda cirka 6, 10 och 5 miljarder euro i Nordea Danmark, Nordea
Finland och Nordea Norge. Dessutom fanns vid utgangen av 2014
koncerninterna nettolan pa cirka 3,29 och 11 miljarder euro till den danska,
finska respektive norska dotterbanken. Totalt sett uppgar dirmed Nordea
Banks nettoexponering mot dessa tre dotterbanker till drygt 60 miljarder euro,
vilket motsvarar en tredjedel av Nordea Banks egen balansrakning eller tre
ginger dess egna kapital.

P& koncernniva innebér fusionerna sma forandringar i1 balansridkning,
kapitaltdckning och intjaning. For Nordea Bank innebir fusionerna att banken
skulle fa en balansomslutning pa nira 500 miljarder euro, eget kapital pé cirka
26 miljarder euro och kédrnprimédrkapital pa cirka 21 miljarder euro. Nordea
Banks balansrdkning véxer alltsa 1 och med fusionerna, men samtidigt 6kar
bankens kapital och balansrdkningsstrukturen forenklas genom att 1an och
garantier mellan de olika fusionerande bolagen elimineras. Bankens relation till
kunder skulle sannolikt inte paverkas i visentlig man.

Finansinspektionen bedomer arligen hur mycket kapital bankerna behdver hélla
1 ett framatblickande perspektiv. Savil for Nordea Bank som koncernen finner
Finansinspektionen att den forvintade kapitalbasen efter fusionerna dverstiger
det forviantade framtida kapitalkravet. Detta giller séavil for totalt kapital som
for kdrnprimérkapital.

Finansinspektionen har dven granskat Nordeas prognoser for avkastning pa
eget kapital, bruttosoliditet och kreditforluster for Nordea Bank och koncernen
och funnit dem tillfredsstillande.

Nordea uppfyller sedan tidigare gillande krav pa likviditetstickningskvot.
Detta forvintas inte paverkas av fusionerna eftersom Nordea redan tillimpar en
centraliserad likviditetshantering.

Finansinspektionen instimmer i Riksbankens och Riksgéldens uppfattning om

att fusionerna medfor effektivitetsvinster for banken. Finansinspektionen
beddmer vidare att fusionerna forbéttrar Nordeas dterhdmtningsformaga, det

8(18)

NS

N4y

Vo,



FI Dnr 16-4318, 16-4319 och 16-4320

vill sdga koncernens forméga att med egna finansiella resurser aterhdmta sig i
en allvarlig kris. Likasa instimmer Finansinspektionen i Riksgéildens
beddmning att fusionerna forbattrar Nordeas resolutionsbarhet och att gruppen
investerare som skulle drabbas av eventuell skuldnedskrivning inte &dndras.

Som framgér av avsnitt 4.5.2 delar Finansinspektionen Riksgéldens bedomning
att det dr hogst osannolikt att Nordea, vid ett fallissemang, skulle hanteras inom
ramen for insédttningsgarantin. Om Nordea Bank dnda skulle gé i konkurs eller
om Finansinspektionen skulle besluta att inséttningsgarantin ska intrada, har
den som har ett konto som omfattas av inséttningsgarantin hos Nordea Bank
ratt till en erséttning som motsvarar det insatta beloppet samt rénta fram till
beslutet och upp till ett visst belopp. Regleringen stimmer verens med
inséttningsgarantidirektivet”.

Nordea Banks lonsambhet efter fusionerna bedoms inte bli sémre dn den
lonsamhet som i dag sammanlagt uppnas for Nordea Bank och dotterbankerna.
Detta trots att det pa kort sikt finns kostnader for att genomfora den nya legala
strukturen. Risken for att banken framdver inte skulle kunna fullgdra sina
ataganden mot borgenirerna bedoms dérfor inte vara storre efter fusionerna an
vad den &r 1 dag.

Sammantaget gor Finansinspektionen bedomningen att Nordea Banks och
dotterbankernas ekonomiska forhdllanden ar sadana att ett genomforande av
fusionerna inte medfor att ytterligare sidkerhet eller skydd behovs for
borgendrerna. De fusionerande bolagens ekonomiska forhéllanden ar inte heller
1 0vrigt sddana att fusionerna inte kan anses forenliga med inséttares eller andra
fordringsigares intressen. Mot denna bakgrund finns inte ndgon grund for att
avsla Nordea Banks ansdkningar med hénsyn till borgenirsintresset.

4.5 Allmdnintresset

Som angetts 1 avsnitt 4.1 ska en ansdkan avslds om det 4r motiverat av hansyn
till allménintresset. Av forarbetena framgar det att det bor bli aktuellt for
Finansinspektionen att motsitta sig en fusion med hianvisning till
allménintresset bara nér det handlar om mycket allvarliga situationer och
risker. Motivet for restriktiviteten dr den inskrankning i etableringsfriheten som
blir foljden. En generell regel om ritt att motsétta sig en fusion skulle framst
vara tillimplig om den skulle innebéra allvarliga stérningar 1
betalningssystemet (systemskydd) eller i kapitalmarknadens funktionssétt
(effektivitetsskydd). Av forarbetena framgér det vidare att for att en ansdkan
om verkstillande av fusionsplan ska kunna avslas pé grund av allménintresset
maste rekvisiten nddvandighet och proportionalitet vara uppfyllda. (Se prop.
2008/09:180 s. 68 1.)

* Europaparlamentets och radets direktiv 94/19/EG av den 30 maj 1994 om system for garanti
av inséttningar. Direktivet har omarbetats genom Europaparlamentets och radets direktiv
2014/49/EU av den 16 april 2014 om inséttningsgarantisystem (omarbetning), vilket inte &nnu
har genomforts i svensk ritt, se prop. 2015/16:106.
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Vid prévningen av hur allménintresset paverkas av fusionerna bedomer
Finansinspektionen i det foljande for det forsta om riskerna i Nordea Banks
verksamhet, och ddrmed risken for en allvarlig kris i banken, fordndras
vasentligt. Finansinspektionen redogor sedan for hur forutsittningarna for
tillsyn, resolution och likviditetsstdd paverkas av de planerade fusionerna for
det fall en allvarlig kris i banken skulle uppsta. I redogdrelsen nedan berors
aven hur den svenska inséttningsgarantin kan komma att paverkas av de
planerade fusionerna. Dessa forhdllanden 4r relevanta vid Finansinspektionens
provning eftersom de regelverk som blir tillimpliga vid en kris i en bank bland
annat syftar till att skydda allménintresset.

4.5.1 Fusionernas pdverkan pd riskerna i Nordea Bank

Som angetts 1 avsnitt 4.4 bedomer Finansinspektionen att de ekonomiska
forhéllandena for de fusionerande bolagen sammantaget forvintas vara
tillfredstillande dven efter fusionerna. Som ett led i beddmningen som avser
allménintresset provar Finansinspektionen nu om risken for ett fallissemang for
Nordea Bank blir storre efter fusionerna &n den beddms vara i dag.

Det ar i ssammanhanget viktigt att notera att banken och dess dotterbanker
redan i dag &r operativt sd néra integrerade, och finansiellt sa tétt
sammanlinkade, att det finns ett dmsesidigt beroende mellan stabiliteten 1
koncernen, banken och dotterbankerna. Det innebér att Nordea Bank och
dotterbankerna redan péverkas i sé stor utstrickning av varandra att de var och
en dr av vikt for stabiliteten for koncernen, och dven 1 forlangningen for
allménintresset. Ett fallissemang i en av dotterbankerna eller i moderbanken
skulle saledes kunna innebéra stor risk for fallissemang dven i ovriga delar av
koncernen. En bedomning av om och pa vilket sitt risknivén 1 banken paverkas
av fusionerna behover dirmed utga fran bankens konsoliderade, det vill séga
sammantagna, position.

De planerade fusionerna innebér att Nordea Bank blir betydligt storre och att
dotterbankerna forsvinner. Sammansittningen av Nordeas tillgangar och
skulder dndras dock inte 1 och med omstruktureringen utan koncentreras 1
stéllet till moderbanken. Kapital och likviditet for koncernen dr ocksa desamma
efter fusionerna. Enligt Finansinspektionen bedomning &ndras inte heller
verksamhetens risker inom kreditgivning, virdepappershandel eller
finansiering. Kredit- och marknadsrisker skulle vara oférdndrade efter
fusionerna, eftersom koncernens kredit- och virdepappersportfoljer ér
desamma, dven om exponeringar som tidigare héllits i dotterbankerna flyttas
till Nordea Bank. Pensionsrisken skulle dven fortsittningsvis drivas av lokala
pensions- och arbetsrittsliga regleringar och paverkas inte av fusionerna.
Forsédkringsrisken ar ofordndrad eftersom Nordeas forsdkringskoncern, Nordea
Life & Pensions Group, redan dgs av Nordea Bank. Styrningen av
likviditetsrisker dr redan centraliserad och fusionerna forvintas inte pa nagot
vasentligt sétt paverka likviditets- eller finansieringsrisken.
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Ur koncernens perspektiv dr verksamheten oforédndrad forutom att vissa delar
av den drivs 1 en ny legal form. Finansinspektionen noterar att den legala
strukturen efter fusionerna kommer att stimma béttre dverens med den
operativa styrningen av banken som redan i dag utgér fran en integrerad
struktur med flera tvirgaende processer och funktioner. Finansinspektionen
bedomer dérfor att forutsittningarna for intern styrning och kontroll forbéttras
vid en fusion. Forutsattningarna for en god regelefterlevnad bedoms ocksa
forbattras eftersom det blir lattare att uppratthalla enhetlig dokumentation och
enhetliga rutiner i alla delar av de verksamheter som planeras att fusioneras.
Generellt sett innebédr mindre komplexa organisatoriska strukturer en lagre
operativ risk.

Aven om Nordeas operativa risk pa sikt bedoms kunna minska nigot som en
foljd av fusionerna, kan sjdlva genomforandet av fusionerna temporéart 6ka den
operativa risken. Stora fordndringar innebér generellt sett hogre operativa
risker, sirskilt om de genomfors relativt snabbt. I detta fall genomfors inte bara
en rent organisatorisk fordndring, utan dven nddvindiga foljdéandringar i
exempelvis it-, kund- och rapporteringssystem.

Finansinspektionen bedomer dock att Nordea Bank pa ett tillfredsstillande sétt
identifierat fordndringsriskerna och vidtagit atgérder for att hantera dem. Det
finns en tydlig organisation for genomforandet av fusionerna med fastlagda
processer for att identifiera och atgirda risker under arbetets gang, samt tydliga
sa kallade eskaleringsrutiner for att fora information vidare upp i
organisationen.

Mot bakgrund av att Nordeas samlade risker inte pdverkas av fusionerna
paverkas inte heller kapitaltdckningen eller likviditetstickningskvoten pa
koncernniva. Aven for Nordea Bank i sig 4r bade kapitaltickning och likviditet
tillrackliga efter fusionerna. Finansinspektionen gor ddrfér beddmningen att
den inneboende risknivan i Nordea Bank inte 6kar med anledning av
fusionerna. Dirmed bedoms omstruktureringen inte ha ndgon direkt paverkan
pa systemskyddet, i den mening att fordndringen direkt skulle leda till
allvarliga storningar i betalningssystemet. Inte heller bedoms
omstruktureringen innebdéra att kapitalmarknadens funktionssétt paverkas
negativt.

Sammanfattningsvis bedomer Finansinspektionen att riskerna i Nordea Bank
inte skulle fordndras vasentligt om de planerade fusionerna genomfors.
Riskerna beddms som framgatt ovan snarare kunna minska och
motstdndskraften bli hogre i en filialstruktur. Daremot innebir en
omstrukturering av denna storlek forhdjda operativa risker. Den nagot forhdjda
risk som finns i samband med genomforandet av fusionerna kommer déarfor att
tas 1 beaktande 1 den arliga kapitalbeddmningen som slutférs den 30 september
2016. Det kan med stor sannolikhet bli aktuellt med ett sdrskilt kapitalbaskrav
under en tid for att mota riskerna under denna kritiska 6vergangsperiod.
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4.5.2 Fusionernas betydelse vid en allvarlig kris i banken

Nordea Bank dr redan i1 dag stor och systemviktig och ett fallissemang for
banken skulle fa betydande konsekvenser for den finansiella stabiliteten.
Fragan som Finansinspektionen ska bedéma &r hur fusionerna och den nya
legala struktur som blir f6ljden, pdverkar svenska myndigheters ansvar for och
forutséttningar att hantera tillsyn, resolution, insattningsgaranti och
likviditetsstod och dirmed deras férmaga att avvérja och hantera en allvarlig
kris 1 banken.

Hem- och vdrdlandets befogenheter och tillsyn

I en dotterbanksstruktur 4r myndigheterna i dotterbankernas hemlénder
formellt ansvariga for dotterbankerna och har déarfor fullstindiga befogenheter
att ingripa. Ingripande kan ske exempelvis genom att myndigheterna stéller
krav pa kapital och likviditet eller beslutar om sanktioner pa grund av
regelovertradelser. Myndigheterna har ocksa mgjlighet att, vid en allvarlig kris
1 koncernen, sirskilja likviditet och kapital i en dotterbank for att skydda den
inhemska finansiella stabiliteten.

Myndigheterna i moderbankens hemland har dock i praktiken ocksi ett ansvar
for dotterbankerna, eftersom problem i en dotterbank innebér problem for
moderbanken och hela koncernen. Forluster i en dotterbank méste i realiteten
biras av moderbanken, eftersom en moderbank inte kan 1ata en storre
dotterbank fallera utan mycket stora forluster och betydande kapitalforstoring
samt potentiellt betydande finansieringsproblem fér moderbanken och
koncernen. Av samma anledning &r det heller nistan aldrig ett realistiskt
alternativ for moderbankens hemland att i en krissituation avsta frén att
medverka till en 16sning for en storre dotterbank d&ven om det kan vara
teoretiskt mojligt.” Detta innebir att myndigheterna i dotterbankens hemland
genom sérskiljning kan skydda dotterbanken fran problem i moderbanken men
att myndigheterna i moderbankens hemland inte kan skydda moderbanken fran
problem i dotterbanken. Det dr dérfor inte sé sékert att bordan for hemlandet, i
detta fall Sverige, blir mindre om det finns dotterbanker i andra ldnder jamfort
med om verksamheten organiseras 1 en filialstruktur.

I en filialstruktur har virdlinderna endast begrinsade befogenheter att ingripa
och deltar i det sé kallade tillsynskollegiet, som avser grinsoverskridande
samarbete for tillsyn, framst i syfte att utbyta information och bidra till
riskbedomningar. I stillet 4r hemlandet formellt ansvarigt for filialerna och har
dérmed ocksé fullstindiga befogenheter att utdva tillsyn och ingripa. Pa sa vis
innebaér filialstrukturen att befogenheter och kontroll 1 hdgre grad
Overensstimmer med den faktiska ansvarsfordelningen eftersom
myndigheterna i moderbankens hemland, som beskrivits ovan, i ett allvarligt
krisldge i1 praktiken &r ansvariga dven for dotterbanker.

> Det finns flera exempel frin den senaste finanskrisen pa hur moderbanker (och indirekt
myndigheter i moderbankernas hemlidnder) fortsatte att stotta dotterbanker med allvarliga
soliditetsproblem.

12(18)

NS

N4y

Vo,



FI Dnr 16-4318, 16-4319 och 16-4320

Om fusionerna genomfors och dotterbankerna omvandlas till filialer vergar en
stor del av ansvaret for tillsynen bade vad géller kapital- och likviditetskrav till
Finansinspektionen.® Visserligen avser Nordea att behlla hypoteksinstitut och
finansbolag i1 de nordiska landerna, vilket innebér att vardldnderna skulle
fortsétta att vara fullvirdiga medlemmar i tillsynskollegierna och exempelvis
delta i gemensamma beslut om kapital- och likviditetskrav, riskbedomning och
aterhdmtningsplaner. De kvarvarande dotterbolagen ar dock storleksméssigt
betydligt mindre och har mindre komplex verksamhet dn dotterbankerna. Savil
formellt som i praktiken far darfor Finansinspektionen ett betydligt storre
tillsynsansvar &n tidigare. Inriktningen pa och utformningen av tillsynen
kommer 4nda inte att fordndras vésentligt. Finansinspektionens tillsyn har, pa
grund av de forhallanden som redovisats ovan, sedan lang tid bedrivits pa
konsoliderad niva med fokus pa koncernens, inklusive dotterbankernas,
samtliga risker. Saval kapital- och likviditetskrav som tillsynsplanering utgér
redan i dag frén ett koncernperspektiv. Aven om en stor del av tillsynsansvaret
efter fusionerna overgar till Finansinspektionen kommer det dven efter
fusionerna att finnas behov av samordning av tillsynsinsatser, utbyte av
information med mera. Ett fortsatt gott samarbete i tillsynskollegierna ar darfor
av vikt dven efter fusionerna.

Ett genomforande av fusionerna leder till att en betydande del av
tillsynsansvaret for verksamheten inom koncernen fors dver fran de andra
tillsynsmyndigheterna till Finansinspektionen. Sjdlvklart pdverkar detta
myndighetens resursbehov.

Resolution och insdttningsgaranti

Genom att en betydande del av dotterbankernas tillgangar och skulder flyttas
over till Nordea Bank innebir fusionerna att Sveriges formella ansvar {or
resolution och inséttningsgaranti 6kar. Finansinspektionen delar dock
Riksgéldens bedomning att detta inte nddvéndigtvis okar svenska statens
finansiella atagande eller risk.

Resolution dr ett nytt legalt verktyg som syftar till att sdkerstilla fortsatt drift 1
av staten kontrollerade former eller en ordnad avveckling av en systemviktig
bank som bedomts vara pé vig att fallera.” Efter ett beslut om resolution tar
staten via resolutionsmyndigheten kontroll 6ver banken. Mélet med resolution
ar att uppratthélla bankens kritiska funktioner samtidigt som kostnaden for de
forluster som orsakat bankens fallissemang bérs av bankens dgare och

¢ Aven virdlanderna har en viss tillsyn 6ver filialerna och har ritt att vidta limpliga atgérder
for att forhindra eller bestraffa 6vertriadelser som utfors inom virdlandets territorium.
Eventuella ingripanden sker vanligtvis genom hemlandet, efter de tilltdnkta fusionerna
Finansinspektionen. I krissituationer kan ett vardland ocksa, for att skydda mot finansiell
instabilitet som allvarligt skulle hota kollektiva intressen for bl.a. inséttare, vidta
sakerhetsatgirder. Vérdlandet har ocksa rétt till viss information fran Finansinspektionen och
filialen och rétt att gora vissa platsundersokningar hos filialen.

7 Se lagen (2015:1016) om resolution.
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langivare. Endast i exceptionella fall kan det bli aktuellt att tillskjuta statliga
medel i en resolution. Finansinspektionen delar Riksgidldens bedomning att i
dessa nirmast teoretiska fall skulle Sverige sannolikt f& béra storre delen av
kostnadsansvaret pa egen hand d&ven med Nordeas nuvarande
dotterbanksstruktur.

Resolution av en gransdverskridande och systemviktig bank, som utgdr en del
av en finansiellt och operativt integrerad bankkoncern, &r 1 praktiken till stor
del fortfarande en nationell angeldgenhet for hemlandet och moderbanken. Att
i ett resolutionsforfarande hantera de nationella dotterbankerna separat
bedomer Finansinspektionen som omdjligt. Detta beror fraimst pa de snédva
tidsramar som géller for resolutionsforfarandet som inte mojliggdr en
omfattande omstrukturering av en bank. Mot bakgrund av Riksgéldens
prelimindra bedomning att en resolution av Nordea skulle goras genom ett
ingripande pa moderbanksniva, beddmer Finansinspektionen att en
filialstruktur skulle forbéattra forutsittningarna for att genomfora resolution av
Nordea.

Finansinspektionen beddmer darmed att den forvéntade bordan for svenska
staten 1 hiandelse av en resolution skulle vara ldgre i en filialstruktur. Detta
beror 1 huvudsak pé att man undviker den ineffektivitet som uppstér nér kapital
och likviditet ar utspritt pa flera dotterbanker. Dessutom minskar, som
Riksgélden ocksé konstaterar, risken for sarskiljning av béttre positionerade
dotterbanker i en krissituation — det vill séga att en utlindsk myndighet 14ser in
kapital och likviditet for att skydda den egna dotterbanken. Mojligheten till en
framgangsrik resolution 6kar i en filialstruktur eftersom hela koncernens
kapital och likviditet kan anvindas dér behovet dr som storst. Den forvintade
lagre bordan for svenska staten beror dven pé att hanteringen av tidiga
ingripanden forenklas betydligt och sannolikheten 6kar darmed for att banken
kan aterhdmta sig av egen kraft eller i vart fall att hanteringen av resolution blir
mer effektiv. Forenklingen av resolutionshanteringen beror pé att det endast
blir en legal bankenhet att hantera och att besluten 1 hogre utstrackning
koncentreras till fairre myndigheter vid savél beddmningen av
aterhdmtningsplaner som hantering av tidiga ingripanden och resolution. Pa sa
sétt blir resolution ett mer &ndamalsenligt och effektivt handlingsalternativ.
Dotterbolag i Danmark, Finland och Norge kvarstér visserligen i form av bland
annat hypoteksinstitut, men dessa utgor en betydligt mindre del av Nordea dn
de nuvarande dotterbankerna.

Niér det géller inséttningsgarantin 1 Sverige skulle ett genomforande av
fusionerna innebira att denna skulle omfatta betydligt stérre belopp och fler
kontohavare. Detta medfor ett 0kat dtagande for den svenska
insdttningsgarantin och kommer ocksé resultera i att Nordea Banks avgifter till
det svenska systemet okar. Finansinspektionen bedomer, i likhet med
Riksgélden, att det 4r hogst osannolikt att en globalt systemviktig bankkoncern
som Nordea kommer att hanteras inom ramen for insittningsgarantin for det
fall att koncernen skulle fallera.
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Det finns dven en méjlighet, om 4n begrinsad enligt den nya lagen®, for
svenska staten att ge forebyggande stod till solida banker i1 form av exempelvis
garantier eller kapitaltillskott. Men denna mdjlighet eller risk bedomer
Finansinspektionen vara lika stor i nuvarande dotterbanksstruktur. Denna
beddomning stdds av erfarenheterna frdn finanskrisen 2008 och 2009 nir savil
Riksgédldens garantiprogram for upplaning (som enbart nyttjades av en
storbank) som kapitaltillskottet till Nordea utformades for att kunna stotta hela
koncernerna och inte bara de svenska moderbankerna.

Sammantaget bedomer Finansinspektionen att en filialstruktur 6kar
flexibiliteten betydligt i ett resolutionsforfarande, samtidigt som kostnaderna i
ett sdmsta utfall inte bedoms bli storre dn vad som vore fallet med den
nuvarande strukturen. Sannolikt skulle kostnaderna i en allvarlig kris vara légre
for svenska staten om fusionerna genomfors. I huvudsak beror det pa att
mojligheterna att styra forberedelser for resolution och att avvérja fallissemang
forbattras vid en filialstruktur och att en sadan struktur dven pa annat sitt ger
Okad handlingsfrihet i tillimpning av resolutionsverktygen. I den man den
svenska resolutionsfonden behdver anvindas forbéttrar ocksa en filialstruktur
Sveriges mojligheter att utova faktisk kontroll 6ver hela koncernen jamfort
med vad som kan forvéntas vara fallet med en dotterbanksstruktur.
Forutséttningarna vad avser inséttningsgarantin och forebyggande statligt stod
paverkas inte nimnvért av fusionerna.

Likviditetsstod

Centralbanker kan ge bdde generellt likviditetstod (sé kallade
centralbanksfaciliteter) och riktat likviditetsstod (sa kallade nodkrediter).
Vanligtvis har bdde filialer och dotterbanker tillgang till generella
likviditetsfaciliteter i de ldnder dir de verkar. Detta géller bade normala
utlaningsfaciliteter och temporéra faciliteter som sétts upp i kristider. For
nddkrediter ér situationen diremot inte lika tydlig. Aven om savil dotterbanker
som filialer formellt har mdjlighet att fA nodkrediter 1 de ldnder de verkar, &r
beslut om nodkrediter ofta mer diskretionéra.

Finansinspektionen delar Riksbankens bedomning att det finns en risk att
Riksbanken skulle behova bistd Nordea Bank med nddkrediter 1 utlandsk
valuta. Detta dr dock inget nytt. Det dr bland annat darfor som Riksbanken har
en valutareserv och som svenska likviditetskrav omfattar sdrskilda krav pa
utldndsk valuta. Fragan hér dr hur en 6vergang till en filialstruktur paverkar
storleken pa eventuella nddkrediter till Nordea och darmed risken for
Riksbanken och svenska staten.

Finansinspektionen beddmer att storleken pa nddkrediter frdn Riksbanken i ett
sadant fall kan 6ka nagot, i och med att virdlindernas centralbankers mojlighet
att ta sékerheter eller kontrollera anvdndningen av ndodkrediterna begrénsas.

¥ Lagen (2015:1017) om forebyggande statligt stod till kreditinstitut.
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Vissa centralbanker kan ocksé vara forhindrade av nationell lagstiftning att ge
nodkrediter till en filial.”

Finansinspektionen beddmer dock att redan nér det géller dotterbanker ar
osdkerheten stor om nddkrediter skulle ges frdn det andra landets centralbank,
sdrskilt inte utan villkor som skulle kunna forsvara en effektiv krishantering for
koncernen som helhet, exempelvis via sdrskiljning. Enligt Finansinspektionen
ar darfor risken for att Riksbanken behover sta {for likviditetsstdd till hela
koncernen betydande dven i nuvarande dotterbanksstruktur, och ddrmed &r
risken i stort sett oférdndrad eller bara marginellt storre i en framtida
filialstruktur.

Detta stimmer ocksd med Riksbankens egen analys av storleken pa
valutareserven i samband med begiran om ytterligare 1an fran riksgilden 2012,
som utgick frén bankernas konsoliderade balansrikningar.'® Det gjordes allts&
ingen skillnad pa dotterbanker och filialer utan berdkningarna baseras
uttryckligen pé antagandet att Riksbanken kan behova stotta storbankernas
utldndska dotterbanker. I sa métto gér omstruktureringen ingen skillnad.

Mot denna bakgrund blir det ur hemlandets perspektiv snarast lagre risk i en
filialstruktur &n i en dotterbankstruktur eftersom tillsynsmyndigheten har storre
mojlighet att stélla krav pa och kontrollera likviditetsbuffertens
sammansattning och fysiska placering. I en filialstruktur kan ocksé likviditet
och kapital flyttas fritt inom banken, vilket 6kar sannolikheten for att banken
kan aterhdmtas med stdd fran relativt vdlmaende delar av verksamheten.
Vidare har inte viardlandernas centralbanker ndgon anledning att i det laget
avsta fran att forse Riksbanken med lokal valuta om det &r vad som behovs for
att sdkerstilla en filials likviditetsforsorjning. Ur deras perspektiv innebar det
betydligt lagre kreditrisk att inga ett swapavtal med Riksbanken &n att ge
nddkrediter till en filial. Finansinspektionen instimmer dérfor 1 Riksbankens
bedomning att Riksbanken bor verka for att swapavtal med andra centralbanker
uppréttas.

Finansinspektionens slutsats dr att risken for att Riksbanken kommer behova ge
nodkrediter 1 utldndsk valuta till Nordea Bank 6kar marginellt vid en
filialstruktur eftersom sannolikheten for att vardlandernas centralbanker skulle
bidra med nodkrediter om den utléndska verksamheten bedrivs i filialform
minskar ndgot. Samtidigt forbattras bankens mojlighet att flytta likviditet dit
den bést behdvs, 1 och med att risken for sirskiljning av likviditet i en
dotterbank minskar. Detta 6kar ocksé sannolikheten for att svenska
myndigheter kan dstadkomma en effektiv aterhimtning eller resolution av
banken.

? Enligt Riksbankens yttrande géller dessutom for linder i euroomradet, att en centralbanks
beslut att ge nddkrediter i praktiken behdver godkéannas i forvag av ECB.

°Bilaga A: Riksbankens behov av valutareserv, 2012-11-30, Avdelning for finansiell stabilitet
och avdelningen for kapitalforvaltning
(http://www.riksbank.se/PageFiles/24062/probil_bilaga A 121206.pdf)
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Riksbanken tar 1 sitt yttrande upp fragan om hur likviditetskraven for Nordea
Bank bor vara utformade. Finansinspektionen anser att nir det géller kravet pa
LCR ska valutasammanséttningen pé likviditetsbufferten avspegla relevansen
av olika valutor 1 en banks affarsverksamhet och finansiering. Det ar sarskilt
viktigt for svenska banker att ha tillrickliga buffertar i varldsreservvalutorna
euro och USA-dollar. Euro och USA-dollar kan som virldsreservvalutor nistan
alltid omvandlas till andra valutor och fungerar darfor som likviditetsreserv
mot utfloden dven i andra valutor. Att stélla krav pé att Nordea Bank, och i s&
fall 4ven andra svenska banker, ska halla sédrskilda buffertar i svenska kronor
eller andra mindre (och 1 krisldgen mindre likvida) valutor anser
Finansinspektionen inte vara dndamélsenligt frén stabilitetssynpunkt.'!
Finansinspektionen kommer fortsitta att folja Nordea Banks
likviditetsberedskap noggrant framdver och komplettera det med en tédtare och
mer omfattande tillsyn samt om det behovs stélla krav pd utdkad rapportering
fran bankens sida.

4.5.3 Sammanfattande bedomning

Finansinspektionen beddmer att fusionerna inte innebér ndgon 6kad risk for en
allvarlig kris 1 Nordea Bank. Om en allvarlig kris &ndé skulle uppsté i banken
anser Finansinspektionen att fusionerna snarare medfor att forutsattningarna for
att hantera krisen forbattras jamfort med i1 dag. Fusionerna gor inte heller att
svenska statens potentiella atagande blir betydligt storre &n i dag. Svenska
statens formella ansvar for tillsyn, resolution, insdttningsgaranti och
likviditetsstod 6kar. Samtidigt 6kar svenska statens kontroll och
handlingsfrihet i en allvarlig kris, vilket forbattrar forutsattningarna for en
effektiv dterhdmtning eller resolution. Finansinspektionen bedomer darfor att
fusionerna inte skulle 6ka risken for en allvarlig storning 1 betalningssystemet
(systemskydd) eller i kapitalmarknadens funktionssitt (effektivitetsskydd). Det
finns mot denna bakgrund inte ndgon grund for att avsla ansokningarna med
hinsyn till allménintresset.

4.6 Slutsats

Finansinspektionen beddmer att var och en av fusionerna ar férenlig med
allménintresset och att inséttares och andra fordringségares intressen &r
tillgodosedda. Finansinspektionen bedomer ocksa att det saknas andra grunder
for att avsld ans6kningarna. Tillstand att verkstilla fusionsplanerna ska darfor
ges.

"' Se exempelvis Finansinspektionens rapport Stabiliteten i det finansiella systemet fran den 1
december 2015 s. 32
(http://www fi.se/upload/43 Utredningar/20 Rapporter/2015/stabrapp_15-2ny6.pdf).
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FI Dnr 16-4318, 16-4319 och 16-4320

FINANSINSPEKTIONEN

Sven-Erik Osterberg
Ordférande

Isa Svenneborg
Jurist

Beslut i detta drende har fattats av Finansinspektionens styrelse (Sven-Erik
Osterberg, ordférande, Sonja Daltung, Marianne Eliason, Anders Kvist, Hans
Nyman, Gustaf Sjoberg och Erik Thedéen, generaldirektor) efter foredragning
av juristen Isa Svenneborg. I den slutliga handldggningen har dven
chefsjuristen Per Hakansson, omradeschefen Uldis Cerps, avdelningschefen
Martina Jaderlund, seniora finansinspektdren Caroline Moberg Pettersson och
finansinspektoren Mattias Odenberg deltagit.

Kopia till:

Bolagsverket

Skatteverket, Storforetagsskattekontoret i Stockholm
Konkurrensverket

Sveriges Riksbank

Riksgéldskontoret

18(18)

NS

N4y

N

Vo,



Bilaga
Tillimpliga bestimmelser

I 10 kap. 20 § forsta stycket lagen (2004:297) om bank- och
finansieringsrorelse (LBF) foreskrivs foljande. Nér fusionsplanen har blivit
géllande i samtliga bolag, ska savél overlatande som dvertagande bolag ansdka
om tillstand att verkstélla planen. Vid en gransoverskridande fusion ska
ansOkan goras av det eller de svenska bolag som deltar i1 fusionen. Ansdkan ska
goras hos Finansinspektionen.

110 kap. 21 § LBF foreskrivs att vid behandlingen av en ansdkan om tillstand
att verkstilla en fusionsplan ska provas att bolagens borgenérer tillforsdkras en
betryggande sdkerhet, om ett sddant skydd behovs med hénsyn till de
fusionerande bolagens ekonomiska forhallanden och om borgenirerna inte
redan har en saddan sédkerhet.

110 kap. 22 § LBF foreskrivs foljande. En ansokan enligt 20 § ska avslds om

1. fusionsplanen inte har godkénts i behorig ordning eller till sitt innehall
strider mot lag eller annan forfattning eller mot bolagsordningen,

2. fusionen har forbjudits enligt konkurrenslagen (2008:579) eller enligt
radets forordning (EG) nr 139/2004 av den 20 januari 2004 om kontroll
av foretagskoncentrationer eller om provning av fusionen pagér enligt
konkurrenslagen eller den ndmnda férordningen,

3. vid kombination, revisorsyttrandena enligt 23 kap. 11 §
aktiebolagslagen (2005:551) inte utvisar att de dverlatande bolagens
sammanlagda verkliga véirde for det 6vertagande bolaget uppgér till
minst aktiekapitalet i detta,

4. bolagens borgendrer inte har tillforsikrats en sddan betryggande
sdkerhet som avses i 21 § eller de fusionerande bolagens ekonomiska
forhdllanden i1 6vrigt dr sddana att fusionen inte kan anses forenlig med
insdttares eller andra fordringségares intressen, eller

5. det dr motiverat av hdnsyn till allménintresset.

Skatteverket kan, enligt 23 kap. 21 a § aktiebolagslagen (2005:551) (ABL)
under det att Finansinspektionens handldggning av ans6kan pagér besluta om
att det under en viss tid om hogst tolv manader foreligger hinder mot
verkstillande av fusionsplanen. Denna tid far forldngas om det finns sérskilda
skal.

123 kap. 51 § ABL anges foljande.

Vid en gransoverskridande fusion mellan ett moderbolag och ett heldgt
dotterbolag tillimpas bestimmelserna i 3650 §§, dock med f6ljande
avvikelser.
1. Fusionsplanen behdver inte innehélla sddana uppgifter som avses 1 38 §
forsta stycket 2, 3 och 5.
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2. Bestdmmelserna om revisorsgranskning i 11-13, 40 och 41 §§ samt om
bolagsstimmans godkédnnande av fusionsplanen i 15 § forsta stycket
ska inte tilldmpas.

I fraga om arten av fusionens réttsverkningar géller vad som sédgs i 34 § andra
stycket 1 och 2 i stéllet for vad som sdgs 1 26 § forsta stycket 1-4.

Vid en fusion enligt denna paragraf ska det till fusionsplanen fogas ett yttrande
fran en eller flera sddana revisorer som anges i 12 § med sddant innehall som
avses i 11 § andra stycket 1.

123 kap. 11 § andra stycket 1 ABL framgér att det i1 revisorsyttrandet sarskilt
ska anges om revisorerna vid sin granskning har funnit att fusionen medfor fara
for att borgenérerna i det Overtagande bolaget inte ska f sina fordringar
betalda.

I 23 kap. 12 § ABL anges foljande. En revisor som avses i 11 § skall vara en
auktoriserad eller godkénd revisor eller ett registrerat revisionsbolag. Om inte
annat framgér av bolagsordningen, skall revisorn utses av bolagsstimman i
respektive bolag. Om nagon sérskild revisor inte dr utsedd, skall granskningen 1
stéllet utforas av bolagens revisorer. For en revisor som har utsetts att utféra
granskning enligt 11 § giller bestimmelserna 1 9 kap. 40, 45 och 46 §§.

123 kap. 38 § forsta och andra stycket ABL foreskrivs foljande. Fusionsplanen
ska innehalla uppgift om

1. de fusionerande bolagens form, firma och site,

2. utbytesforhallanden mellan aktier och forekommande véardepapper i
Overlatande respektive 6vertagande bolag och eventuell kontant
betalning,

3. de villkor som ska gélla for tilldelning av aktier och forekommande
virdepapper 1 det Overtagande bolaget,

4. den gransoverskridande fusionens sannolika foljder for
sysselséttningen,

5. fran vilken tidpunkt och pa vilka villkor aktier och forekommande
vardepapper medfor ritt till utdelning i det dvertagande bolaget,

6. frén vilken tidpunkt de fusionerande bolagens transaktioner
bokforingsmassigt ska anses ingd i det Gvertagande bolaget,

7. vilka rattigheter i det Overtagande bolaget som ska tillkomma
innehavare av sérskilda rattigheter 1 6verlatande bolag eller vilka
atgirder som 1 ovrigt ska vidtas till f6rmén for de ndmnda innehavarna,

8. arvode och annan sirskild formén som med anledning av fusionen ska
lamnas till en styrelseledamot, verkstédllande direktor eller motsvarande
befattningshavare eller till den som utfor granskning enligt 11, 40 eller
41§,

9. bolagsordning for det 6vertagande bolaget,

10. vérdet av de tillgdngar och skulder som ska dverforas till det
overtagande bolaget och de dverviganden som har gjorts vid
varderingen, och

2(3)



NS
A

N4,

Yo

N

11. datum for de rdkenskaper som har legat till grund for faststdllandet av
villkoren for fusionen.
I forekommande fall ska fusionsplanen ocksa innehalla uppgift om hur
arbetstagarna deltar i den process genom vilken formerna for arbetstagarnas
medverkan i1 det 6vertagande bolaget beslutas.

123 kap. 39 § ABL framgar foljande. Styrelsen i vart och ett av de bolag som
deltar 1 fusionen ska upprétta en redogdrelse for de omstandigheter som kan
vara av vikt vid beddmningen av fusionens ldmplighet fér bolagen. Av
redogorelsen ska framgé hur fusionsvederlaget har bestdmts och vilka réttsliga
och ekonomiska synpunkter som har beaktats. Redogorelsen ska dven innehalla
uppgift om fusionens sannolika konsekvenser for aktiedgare, borgenirer och
anstillda. Om styrelsen i skélig tid far ett yttrande fran arbetstagarnas
foretrdadare, ska detta yttrande fogas till redogdrelsen.

Enligt 2 kap. 5 a § forordningen (2004:329) om bank- och finansieringsrorelse
ska det till en ansékan enligt 10 kap. 20 § lagen (2004:297) om bank- och
finansieringsrorelse om tillstdnd att verkstilla fusionsplan fogas en forsékran
pa heder och samvete fran bolagens styrelser eller verkstidllande direktorer om
att fusionen inte har forbjudits enligt konkurrenslagen (2008:579) eller enligt
radets forordning (EG) nr 139/2004 av den 20 januari 2004 om kontroll av
foretagskoncentrationer och att provning av fusionen inte pagér enligt
konkurrenslagen eller den ndmnda férordningen.
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