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Avtal om stéd till Carnegie Investment Bank AB

Hemstillan

Riksgilden avser att teckna avtal med Carnegie Investment Bank AB
(fortsittningsvis Carnegie eller banken) om st6d enligt lagen (2008:814) om
statligt stéd till kreditinstitut. Stodet ar tankt att ges i form av en lineram pa
maximalt 5 miljarder kronor. Som sikerhet for linet har moderbolaget, D.
Carnegie & Co AB (publ.), stillt pant i form av aktier i samtliga dotterbolag.
Avtalens materiella innehall skall reflektera de principer och villkor som regering
och riksdag lagt fast for statligt stod till kreditinstitut.

Avtalets ikrafttradande skall villkoras pa att regeringen ger Riksgilden bemyndig-
ande att ge linet. Riksgilden hemstiller hirmed om ett sidant bemyndigande.

Vi hemstiller dessutom om ett bemyndigande att avveckla dgandet till aktierna i
dotterbolagen f6r det fall de skulle komma i Riksgildens 4go.

Bakgrund

Carnegie har sedan en tid likviditetsproblem. Riksbanken har beviljat banken en
nodkredit pd maximalt 5 miljarder kronot. Som sikethet fo6r nédkrediten har
moderbolaget limnat aktier i dotterbolagen som pant. Grunden for Riksbankens
beslut att ge nddkredit ar att Catnegie i nuvarande osakra lige i finansmarknad-
erna anses vara ett systemviktigt institut. En annan forutsittning for att ge
nodkredit 4r att Riksbanken bedomer att Carnegie ir solvent. Dessutom krivs att
Carnegie har tillstind frin Finansinspektionen.

Parallellt 4t Carnegie foremal for Finansinspektionens intresse i ett sanktions-
arende till f6]jd av uppdagade brister i riskhantering och intern kontroll. Frigan
om en eventuell sanktion kommer att behandlas pa ett styrelsemote den

10 november. Carnegie varnades i fjol av Finansinspektionen for likartade
brister. Det 4r darfor inte osannolikt att inspektionen kommer att dra tillbaka
Carnegies tillstdnd. Ett villkor {6t bevarat tillstind torde vara att det kommer
information om ett dgarbyte och att planer for en genomgripande forindring av
verksamheten kan presenteras.
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Enligt uppgift pigar ett intensivt arbete med att hitta nya agare. Osaketheten om
det kommer ett bud i tid och om det i sa fall kommer att accepteras av Catrnegies
nuvarande dgare ir dock stor. Till detta kommer att Carnegie ir ett borsnotetat
féretag och att det kommer att ta tid innan en ny dgare kan fi ett bestimmande
inflytande 6ver bolaget. Sannolikheten ir siledes hog att det pd mindag inte
kommer att finnas tillrackligt tydliga planer pa plats for att uppfylla Finans-
inspektionens krav.

Om Finansinspektionen beslutar att dra in tillstindet, ska Carnegie forsittas 1
likvidation. Det innebir att Finansinspektionen kommer att tillsitta en likvidator
med uppgift att likvidera banken. Om Carnegie forlorar sitt tillstind kommer
Riksbanken att behova siga upp nodkrediten, eftersom sidana endast kan ges till
institut med tillstdnd. Banken kan med all sannolikhet inte betala tillbaka
nodkrediten utan den kommer di att forsittas i konkurs. Under en likvidations-
process med ett bolag i konkurs kommer banken att forlora kunder och
anstillda. Foljden blir att tillgingarnas virde faller snabbt och bristen i konkursen
blir betydande.

Skil for att inga ett stédavtal med Carnegie

Riksgilden bedémer att Carnegie, precis som nar Riksbanken gav stéd i form av
nodkredit, maste betraktas som ett systemviktigt institut, trots att banken har en
sddan storlek och verksamhetsinriktning att det inte vore fallet under normala
forhillanden. Den uppfattningen delas av Riksbanken och Finansinspektionen.
Aven om den virsta oron i finansmatknaderna bedatrat rader alltjimt stor
osiketrhet. Det gor att en oordnad avveckling av Catnegie riskerar att fi negativa
iterverkningar for stabiliteten i det finansiella systemet. Fordringsagarna maste
saledes skyddas mot forluster, sjilvklart med undantag for aktiedgarna.

Det iir tinkbart — och 6nskvirt — att Carnegie hittat en ny privat dgare, men tiden
ir knapp. Forberedelser krivs siledes for att staten ska kunna agera pi ett
adekvat sitt om den processen misslyckas.

Utan att foregripa det beslut som ska fattas av Finansinspektionens styrelse kan
vi vidare konstatera att det finns en inte obetydlig sannolikhet att Carnegie mister
sitt tillstind. Som framgick ovan ska bolaget i s fall likvideras samtidigt som
grunden for Riksbanken att ge nddkredit bortfaller. I den situationen maste ett
eventuellt stod till Carnegie (eller dess fordringsigare) hanteras av regeringen och
Riksgilden inom ramen {6t de befogenheter som ges i lagen (2008:814) om
statligt stod till kreditinstitut.

Med ett vil utformat stod kan risken fOr storningar fran Carnegie elimineras
samtidigt som kostnaderna och riskerna for staten till f6ljd av stodet kan
minimeras. Stodlagen medger flera olika former av stod.

En méijlighet ar att lata processen mot likvidation ha sin ging och att staten
skyddar stabiliteten i det finansiella systemet genom att garantera skyddsvirda
fordringsigare mot forluster i samband med likvidationen. Vi bedomer emeller-
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tid att en likvidation kommer att leda till att banken forsitts 1 konkurs, om inte
annat dirfor att banken fir akutal likviditetsproblem i och med att Riksbanken
siget upp nddkrediten. Likvidationen kompliceras dessutom av att de olika
verksamheterna ligger sammanflitade i ett bolag och att en uppdelning i darf6r
kan ta tid. En utdragen likvidationsprocess torde leda till att virdena i banken
snabbt faller. Staten fir i si fall bira betydande kostnader for stallda garantier.

En annan méijlighet ar att staten gir in med ett kapitaltillskott i form av
preferensaktier i moderbolaget. Det bygger pi att staten ar beredd att gora en
mer lingsiktig satsning for att, delvis tillsammans med de gamla dgarna,
rekonstruera banken och 4tetvinna fortroendet hos Finansinspektionen och
bankens kunder. Detta alternativ ar forknippat med stor osdkerhet. For det forsta
krivs bolagsstimmans godkinnande, ett beslut som ligger flera veckor framit i
tiden eftersom moderbolaget ir botsnoterat. Aven om det hindret kan passeras
ir det, for det andra, stor risk att staten inte kan dtervinna en sidan kapitalinsats.
Catnegie ir ett foretag dir savil forvaltade tillgangar som medarbetare litt kan
flytta till konkurrerande foretag. I sa fall faller aktiernas virde snabbt. Ett mer
lingsiktigt innehav ar didrmed sannolikt inte en fordel frin statens synpunkt.

Riksgilden hat bedomt att st6d i form av 1an ir ett battre alternativ. Vi kan
genom ett lineavtal med Carnegie avlosa Riksbanken och som sikerhet ta den
pant i form av dotterbolagsaktier som Riksbanken nu har. Risken att en konkurs
utloses darfor att Riksbanken maste dra tillbaka nodkrediten efter att Finans-
inspektionen 3terkallat tillstindet kan dirigenom undvikas.

Stodavtalet ger Riksgilden mojlighet att snabbt ta 6ver panterna och dirmed
ansvaret for dotterbolagens skétsel om en ny och trovirdig dgare inte kommer
pa plats. Riksgilden har informerat Finansinspektionen om vart avtal med
Carnegie och om att vér avsikt ér att siga upp linet och 6verta panten om
Finansinspektionen finner att det finns grund att dterkalla tillstindet. Med staten
som latent 4gare till de tillstindspliktiga dotterbolagen finns rimligen ingen
anledning att fullfélja sanktionsirendet och Finansinspektionen bor kunna avsta
frin att fatta beslut om att 4terkalla bankens tillstind.

Genom detta forfarande kan dotterbolagen avvecklas med tillstinden i behall,
vilket ger bittre forutsittningar att hitta kopare och fa ett for skattebetalarna
tillfredsstallande ptis. Avsikten ir siledes att staten ska avveckla sitt dgande
genom att silja de 6vertagna aktierna till en eller flera privata aktrer. Som
framgar ovan anser vi att ett lingsiktigt innehav inte ligger i statens intresse.

Om staten tar 6ver de aktier som ligger som pant for lanet ska panten virderas.
Skulle den di bedémas vara vird mer 4n linet, ska mellanskillnaden betalas till de
tidigare dgarna. Forsiljningsvirdet nir aktierna avyttras tillfaller diremot staten.

Vi bedomer att detta alternativ r avsevirt billigare och mindre riskfyllt f6r staten
jamfort med en formell likvidation med statliga garantier for skyddsvirda ford-
ringar eller ett kapitaltillskott.



Atgirder och beslut

Mot denna bakgrund har Riksgilden ingitt ett avtal med Carnegie om en lineram
p4 maximalt 5 miljarder kronor, samma belopp som nédkrediten fran Riksbank-
en. Vi har ocks2 krivt samma panter, dvs. aktier i dotterbolagen. Avtalens 6vriga
materiella innehill reflekterar de principer och villkor som regering och riksdag
lagt fast for statligt stod till kreditinstitut.

Enligt lagen om statligt st6d till kreditinstitut fattas beslut om st6d av regeringen
eller stodmyndigheten, dvs. Riksgalden. For stod i form av kapitaltillskott finns
en sirskild férordning, dir Riksgilden ges vissa mandat. For andra stodatgirder
saknas motsvarande tydliga delegation till Riksgilden. Med hinsyn till detta och
med tanke pa att detta 4r det forsta stodirende som kommer upp enligt det nya
regelverket framstar det som rimligt att Riksgilden hemstiller att regeringen
avgor arendet.

Med hinsyn till den beslutsordningen innehaller avtalet mellan Riksgalden och
Catnegie villkor som innebar att det trader i kraft forst under férutsittning att
regeringen ger Riksgilden bemyndigande att ge lan till Carnegie.

Som framgitt ovan finns en betydande sannolikhet for att Riksgilden kommer
att ta Gver panten. Vir avsikt ir att direfter silja aktierna till en eller flera privata
aktorer. For detta andamal ber Riksgilden om regeringens bemyndigande att
avveckla de aktier som vi kan komma 1 besittning av till f6ljd av ovan beskrivna
avtal.

Anmdlan till Kommissionen

Statligt stod till kreditinstitut ska anmalas till EU-kommissionen fér godkinn-
ande innan det verkstills. Med hinsyn till att det ar regeringen som fattar det
avgorande beslutet bor ansvaret fOr att limna in en sidan anmailan vila pa
regeringen.

Beslut i detta drende har fattats av riksgildsdirektoren Bo Lundgren enligt
mandat frin Riksgildskontorets styrelse. Foredragande har varit chefsekonomen
Lars Hotngren. I den slutliga beredningen har aven chefsjuristen Charlotte Rydin
och tillférordnade avdelningschefen Daniel Barr deltagit.
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