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ANMODNING til Domstolen i henhold til artikkel 34 i Avtalen mellom EFTA-statene om
opprettelse av et Overvakningsorgan og en Domstol fra Oslo tingrett i en sak for denne
domstol mellom

Netfonds Holding ASA,
Netfonds Bank AS og
Netfonds Livsforsikring AS

0g
Den norske stat v/Finansdepartementet,

om tolkningen av avtalen om Det europeiske gkonomiske samarbeidsomrade artiklene 31,
36 og 40 i forbindelse med fremgangsmaten for oppnaelse av eierskap i norske banker og
forsikringsselskaper.

I Innledning

1. Ved brev av 21. juni 2016, registrert ved EFTA-domstolen 27. juni 2016, fremsatte
Oslo tingrett en anmodning om radgivende uttalelse i en sak som star for den mellom
Netfonds Holding ASA, Netfonds Bank AS og Netfonds Livsforsikring AS (omtalt
individuelt som "Netfonds Holding", "Netfonds Bank™ og "Netfonds Livsforsikring™ og
kollektivt som "saksgkerne") og den norske stat v/Finansdepartementet (“'saksgkte").

2. Saken for Oslo tingrett gjelder saksgkernes krav om erstatning som fglge av
saksgktes pastatte brudd pa Avtalen om Det europeiske gkonomiske samarbeidsomrade
("E@S-avtalen") artikkel 31 om etableringsadgang, artikkel 36 om adgang til & yte tjenester
og artikkel 40 om fri kapitalbevegelse. Kravet er begrunnet med at saksgkte bare innvilget
Netfonds Bank en begrenset konsesjon som bank og Netfonds Livsforsikring en begrenset
konsesjon som forsikringsselskap, til tross for at saksgkerne hadde anmodet om fulle
konsesjoner. Ifglge saksgkerne farte dette til inntektstap fra det tidspunkt fulle konsesjoner
skulle ha veert gitt.



Rettslig bakgrunn

EAS-rett

3.

6.

E@S-avtalen artikkel 31 nr. 1 lyder:

| samsvar med bestemmelsene i denne avtale skal det ikke veere noen restriksjoner
pa etableringsadgangen for statsborgere fra en av EFs medlemsstater eller en
EFTA-stat pa en annen av disse staters territorium. Dette skal gjelde ogsa adgangen
til & opprette agenturer, filialer eller datterselskaper for sa vidt angar borgere fra
en av EFs medlemsstater eller en EFTA-stat som har etablert seg pa en av disse
staters territorium.

Etableringsadgangen skal omfatte adgang til & starte og utgve selvstendig
naeringsvirksomhet og til a opprette og lede foretak, serlig selskaper som definert i
artikkel 34 annet ledd, pa de vilkar som lovgivningen i etableringsstaten fastsetter
for egne borgere, med forbehold for bestemmelsene i kapittel 4.

E@S-avtalen artikkel 36 nr. 1 lyder:

Innen rammen av bestemmelsene i denne avtale skal det ikke vere noen
restriksjoner pa adgangen til a yte tjenester innen avtalepartenes territorium for
statsborgere i en av EFs medlemsstater eller en EFTA-stat som har etablert seg i
en annen av EFs medlemsstater eller EFTA-stat enn tjenesteyterens mottager.

E@S-avtalen artikkel 40 lyder:

Innen rammen av bestemmelsene i denne avtale skal det mellom avtalepartene ikke
vare noen restriksjoner pa overfgring av kapital tilhgrende personer bosatt i EFs
medlemsstater eller EFTA-statene og ingen forskjellsbehandling pa grunn av
partenes nasjonalitet, bosted eller stedet for kapitalanbringelsen. Vedlegg XII
inneholder de bestemmelser som er ngdvendige for & gjennomfare denne artikkel.

Pa det relevante tidspunkt var reglene om tillatelse til & drive bankvirksomhet

fastsatt i europaparlaments- og radsdirektiv 2000/12/EF av 20. mars 2000 om adgang til &
starte og uteve virksomhet som kredittinstitusjon (EFT 2000 L 126, s. 1, og E@S-tillegg
nr.57, s. 187). Direktivet ble innlemmet i E@S-avtalen vedlegg IX nr. 14 ved E@S-
komiteens beslutning nr. 15/2001 av 28. februar 2001.* Ingen forfatningsrettslige krav var
angitt, og beslutningen tradte i kraft 1. mars 2001.

7.

Betraktning 7 i fortalen til direktiv 2000/12/EF lgd:

1EFT 2001 L 117, s. 13, og E@S-tillegg 2001 nr. 22, s. 8.
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Den framgangsmaten som er valgt, bestar i en gjennomfering av den grunnleggende
harmonisering som er ngdvendig og tilstrekkelig for & oppna en gjensidig
anerkjennelse av tillatelser og tilsynsordninger som vil gjare det mulig & gi en enkelt
tillatelse som er gyldig i hele Fellesskapet og & anvende prinsippet om tilsyn ved
hjemstatens tilsynsmyndigheter. Kravet om at det ma foreligge en virksomhetsplan
kan i dette perspektiv derfor bare anses som en faktor som setter vedkommende
myndigheter i stand til 4 ta avgjerelser pa grunnlag av mer ngyaktige opplysninger
innenfor rammen av objektive kriterier. En viss smidighet er likevel mulig nar det
gjelder kravene til kredittinstitusjoners juridiske form og beskyttelsen av
bankbetegnelser.

Betraktning 12 i fortalen til direktiv 2000/12/EF lad:

For gvrig kan ogsa hjemstaten fastsette strengere bestemmelser enn dem som er
fastsatt i artikkel 5 nr. 1 farste ledd og nr. 2 samt i artikkel 7, 16, 30, 51 og 65 nar
det gjelder institusjoner som har fatt tillatelse av sine egne vedkommende
myndigheter.

Blant bestemmelsene som nevnes i betraktning 12 i fortalen til direktiv 2000/12/EF,

er artikkel 7 i samme direktiv, som lgd:

1. Vedkommende myndigheter skal ikke gi tillatelse som gir adgang til & starte
virksomhet som kredittinstitusjon fgr de har fatt melding om identiteten til aksjeeiere
eller deltakere, enten de er fysiske eller juridiske personer, som direkte eller
indirekte har en kvalifisert eierandel, og om starrelsen pa denne eierandel.

Ved anvendelsen av begrepet kvalifisert eierandel i denne artikkel skal det tas
hensyn til stemmene omhandlet i artikkel 7 i radsdirektiv 88/627/EQF.

2. Vedkommende myndigheter skal nekte a gi tillatelse dersom de ikke er overbevist
om at ovennevnte aksjeeiere eller deltakere er skikket til a sikre en sunn og fornuftig
ledelse av kredittinstitusjonen.

3. Dersom det finnes en ner tilknytning mellom kredittinstitusjonen og andre fysiske
eller juridiske personer, skal vedkommende myndigheter gi tillatelse bare dersom
denne tilknytningen ikke hindrer myndighetenes forsvarlige tilsyn.

Vedkommende myndigheter skal ogsa nekte a gi tillatelse dersom de hindres i a fare
forsvarlig tilsyn fordi én eller flere fysiske eller juridiske personer som
kredittinstitusjonen har ner tilknytning til, er underlagt en tredjestats lover og
forskrifter, eller fordi det er vanskelig & handheve disse lovene og forskriftene.
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Vedkommende myndigheter skal kreve at kredittinstitusjoner gir dem de
opplysninger de trenger for a forsikre seg om at vilkarene i dette nummer til enhver
tid er oppfylt.

Direktiv 2000/12/EF ble senere erstattet av europaparlaments- og radsdirektiv

2006/48/EF av 14. juni 2006 om adgang til & starte og uteve virksomhet som
kredittinstitusjon (EUT 2006 L 177, s. 1, og E@S-tillegg 2013 nr. 59, s. 64), som ble
innlemmet i E@S-avtalen vedlegg IX nr. 14 ved E@S-komiteens beslutning nr. 65/2008 av
6. juni 2008.2 Forfatningsrettslige krav ble angitt, og beslutningen tradte i kraft 1. november

2010.

11.

12.

13.

Betraktning 7 i fortalen til direktiv 2006/48/EF lyder:

Det er hensiktsmessig & gjennomfare bare den grunnleggende harmoniseringen som
er ngdvendig og tilstrekkelig for & sikre gjensidig anerkjennelse av tillatelser og
tilsynsordninger som vil gjgre det mulig a gi en enkelt tillatelse som er gyldig i hele
Fellesskapet, og & anvende prinsippet om tilsyn ved hjemstatens tilsynsmyndigheter.
Kravet om at det skal foreligge en virksomhetsplan bgr derfor bare anses som en
faktor som setter vedkommende myndigheter i stand til & treffe beslutninger pa
grunnlag av mer ngyaktige opplysninger, ved hjelp av objektive kriterier. En viss
smidighet bar likevel vaere mulig nar det gjelder kravene til kredittinstitusjoners
juridiske form med hensyn til beskyttelse av bankbetegnelser.

Betraktning 15 i fortalen til direktiv 2006/48/EF lyder:

Medlemsstatene kan ogsa fastsette strengere regler enn de regler som er fastsatt i
artikkel 9 nr. 1 fgrste ledd, artikkel 9 nr. 2 og artikkel 12, 19-21, 44-52, 75 og 120-
122 for kredittinstitusjoner med tillatelse fra sine vedkommende myndigheter.
Medlemsstatene kan ogsa kreve at artikkel 123 overholdes pa individuelt eller annet
grunnlag, og at delkonsolidering som beskrevet i artikkel 73 nr. 2 kommer til
anvendelse pa andre nivaer innenfor et konsern.

Blant bestemmelsene som nevnes i betraktning 15 i fortalen til direktiv 2006/48/EF,

er artikkel 12 i samme direktiv, som lyder:

1. Vedkommende myndigheter skal ikke gi tillatelse som gir adgang til & starte
virksomhet som kredittinstitusjon med mindre de er blitt informert om identiteten til
aksjeeiere eller deltakere, enten de er fysiske eller juridiske personer, som direkte
eller indirekte har kvalifiserende eierandeler, og om starrelsen pa slike eierandeler.

Ved fastsettelse av kvalifiserende eierandel i henhold til denne artikkel skal
stemmerettene nevnt i artikkel 92 i europaparlaments- og radsdirektiv 2001/34/EF

2 EUT 2008 L 257, s. 27, og E@S-tillegg 2008 nr. 58, s. 9.
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av 28. mai 2001 om vilkar for opptak av verdipapirer til offisiell notering pa en
fondshgrs og opplysninger som skal offentliggjeres om disse verdipapirene(16) tas
i betraktning.

2. Vedkommende myndigheter skal ikke gi tillatelse dersom de, idet det tas hensyn
til behovet for & sikre en sunn og forsvarlig ledelse av kredittinstitusjonen, ikke er
overbevist om at ovennevnte aksjeeiere eller deltakere er skikket.

3. Dersom det foreligger naere forbindelser mellom kredittinstitusjonen og andre
fysiske eller juridiske personer, skal vedkommende myndigheter gi tillatelse bare
dersom disse forbindelsene ikke hindrer myndighetene i a fare effektivt tilsyn.

Vedkommende myndigheter skal heller ikke gi tillatelse dersom en tredjestats lover
og forskrifter som gjelder én eller flere fysiske eller juridiske personer som
kredittinstitusjonen har naere forbindelser til, eller vanskeligheter ved handheving
av nevnte lover og forskrifter, hindrer myndighetene i a fare effektivt tilsyn.

Vedkommende myndigheter skal kreve at kredittinstitusjoner gir dem de
opplysninger de trenger for a forsikre seg om at vilkarene i dette nummer til enhver
tid overholdes.

Pa det relevante tidspunkt var reglene for a sette i gang forsikringsvirksomhet

fastsatt i europaparlaments- og radsdirektiv 2002/83/EF av 5. november 2002 om
livsforsikring (EFT 2002 L 345, s. 1, og E@S-tillegg 2006 nr. 58, s. 1612), som ble
innlemmet i E@S-avtalen vedlegg IX nr. 11 ved E@S-komiteens beslutning nr. 60/2004 av
26. april 2004.3 Ingen forfatningsregler ble angitt, og beslutningen tradte i kraft 27. april

2004.

15.

16.

Betraktning 7 i fortalen til direktiv 2002/83/EF lyder:

o}

Den framgangsmate som er valgt, bestar i & gjennomfgre den grunnleggende
harmonisering som er vesentlig, ngdvendig og tilstrekkelig for & oppna gjensidig
anerkjennelse av tillatelser og tilsynsordninger, som gjgr det mulig & gi en enkelt
tillatelse som er gyldig i hele Fellesskapet og & anvende prinsippet om
hjemstatstilsyn.

Betraktning 28 i fortalen til direktiv 2002/83/EF lyder:

Visse bestemmelser i dette direktiv gjelder minstestandarder. Hjemstaten kan
fastsette strengere regler for forsikringsforetak som er godkjent av dens
vedkommende myndigheter.

3 EUT 2004 L 277, s. 172, og E@S-tillegg 2004 nr. 43, s. 156.
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Direktiv 2002/83/EF artikkel 8 lyder:

Vedkommende myndigheter i hjemstaten skal ikke gi et foretak tillatelse som gir
adgang til forsikringsvirksomhet fgr de er underrettet om navnene pa aksjeeiere og
deltakere som direkte eller indirekte har en kvalifisert eierandel, og som kan vere
fysiske eller juridiske personer, og om stgrrelsen pa denne eierandel.

De samme myndigheter skal nekte a gi tillatelse dersom de av hensyn til behovet for
a sikre en sunn og forsvarlig ledelse av forsikringsforetaket ikke er overbevist om
aksjeeiernes eller deltakernes egnethet.

Nye regler om vurderingen av kvalifiserte eierandeler i kredittinstitusjoner og

forsikringsforetak ble innfart ved europaparlaments- og radsdirektiv 2007/44/EF av 5.
september 2007 om endring av radsdirektiv 92/49/E@F og direktiv 2002/83/EF,
2004/39/EF, 2005/68/EF og 2006/48/EF med hensyn til saksbehandlingsregler og kriterier
for tilsynsmessig vurdering av og gkning av eierandeler i finanssektoren (EUT 2007 L 247,
s. 1, og E@S-tillegg 2013 nr. 73, s. 1) (“direktivet om kvalifiserte eierandeler™), som ble
innlemmet i E@S-avtalen vedlegg IX nr. 7a, 7b, 11, 14 og 31ba ved E@S-komiteens
beslutning nr. 79/2008 av 4. juli 2008.# Forfatningsrettslige krav ble angitt, og beslutningen
tradte i kraft 1. november 2010.

19.

20.

Betraktning 1 i fortalen til direktivet om kvalifiserte eierandeler lyder:

Radsdirektiv 92/49/E@F av 18. juni 1992 om samordning av lover og forskrifter om
direkte forsikring med unntak av livsforsikring (tredje direktiv om annen forsikring
enn livsforsikring), europaparlaments- og radsdirektiv 2002/83/EF av 5. november
2002 om livsforsikring, europaparlaments- og radsdirektiv 2004/39/EF av 21. april
2004 om markeder for finansielle instrumenter, europaparlaments- og radsdirektiv
2005/68/EF av 16. november 2005 om gjenforsikring og europaparlaments- og
radsdirektiv 2006/48/EF av 14. juni 2006 om adgang til & starte og uteve virksomhet
som kredittinstitusjon (omarbeiding) regulerer de situasjoner der en fysisk eller
juridisk person har besluttet & erverve eller gke en kvalifiserende eierandel i en
kredittinstitusjon, et forsikringsforetak, gjenforsikringsforetak eller
verdipapirforetak.

Betraktning 2 i fortalen til direktivet om kvalifiserte eierandeler lyder:

Den juridiske rammen har sa langt ikke angitt detaljerte kriterier for en
tilsynsmessig vurdering av det planlagte erverv eller en framgangsmate for
anvendelsen av dem. En avklaring av kriteriene og prosessen for tilsynsmessig

4 EUT 2008 L 280, s. 7, og E@S-tillegg 2008 nr. 64, s. 1.
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vurdering er ngdvendig for & gi ngdvendig rettssikkerhet, klarhet og forutsigbarhet
med hensyn til vurderingsprosessen og fglgene av denne.

Betraktning 6 i fortalen til direktivet om kvalifiserte eierandeler lyder:

For markeder som i stadig stgrre grad integreres, og der konsernstrukturer kan
omfatte flere medlemsstater, er erverv av en kvalifiserende eierandel underlagt
kontroll i en rekke medlemsstater. Stgrst mulig grad av harmonisering i hele
Fellesskapet nar det gjelder framgangsmate og tilsynsmessige vurderinger er derfor
av avgjegrende betydning, uten at medlemsstatene fastsetter strengere regler.
Tersklene for underretning om et planlagt erverv eller avhending av en
kvalifiserende eierandel, framgangsmaten for vurdering, listen over
vurderingskriterier og andre bestemmelser i dette direktiv som far anvendelse pa
tilsynsmessig vurdering av planlagte erverv, bar derfor vaere underlagt stgrst mulig
grad av harmonisering. Dette direktiv bar ikke hindre medlemsstatene i a kreve at
vedkommende myndigheter skal underrettes om erverv av eierandeler under de
terskler som er fastsatt i dette direktiv, sa lenge en medlemsstat ikke palegger flere
enn én tilleggsterskel under 10 % for dette formal. Dette direktiv bar heller ikke
hindre at vedkommende myndigheter gir generell veiledning om nar slike
eierandeler anses a fare til betydelig innflytelse.

Artikkel 2 i direktivet om kvalifiserte eierandeler endret reglene for erverv av

kvalifiserte eierandeler etter direktiv 2002/83/EF, blant annet ved a legge til en ny artikkel

15b:

1. Ved vurderingen av underretningen omhandlet i artikkel 15 nr. 1 og
opplysningene omhandlet i artikkel 15a nr. 2 skal vedkommende myndigheter, for a
sikre en sunn og forsvarlig ledelse av forsikringsforetaket som det planlagte erverv
gjelder, og idet det tas hensyn til den aktuelle erververs sannsynlige innflytelse pa
forsikringsforetaket, vurdere egnetheten til den aktuelle erverver og det planlagte
ervervs gkonomiske soliditet pa grunnlag [av] alle falgende kriterier:

(a) den aktuelle erververs omdgmme,

(b) omdgmmet og erfaringen til enhver person som vil lede
forsikringsforetakets virksomhet som fglge av det planlagte erverv,

(c) den aktuelle erververs gkonomiske soliditet, serlig i tilknytning til den
typen virksomhet som uteves og planlegges i forsikringsforetaket som det
planlagte erverv gjelder,

o

(d) om forsikringsforetaket vil kunne overholde og fortsette a overholde
tilsynskravene basert pa dette direktiv og, der dette er relevant, andre
direktiver som direktiv 98/78/EF og 2002/87/EF, serlig om konsernet
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som forsikringsforetaket kommer til & bli en del av, har en struktur som
muliggjer effektivt tilsyn, effektiv utveksling av opplysninger mellom
vedkommende myndigheter og fastsettelse av ansvarsfordelingen mellom
vedkommende myndigheter,

(e) om det, i forbindelse med det planlagte erverv, er rimelige grunner til &
mistenke at hvitvasking av penger eller finansiering av terrorisme i
henhold til artikkel 1 i direktiv 2005/60/EF, eller forsgk pa dette, pagar
eller har funnet sted, eller at det planlagte erverv vil kunne gke risikoen
for dette.

2. Vedkommende myndigheter kan motsette seg det planlagte erverv bare dersom
det er rimelige grunner til dette pa grunnlag av kriteriene i nr. 1, eller dersom de
opplysningene som gis av den aktuelle erverver, er ufullstendige.

3. Medlemsstatene skal verken innfare forhandsvilkar med hensyn til stgrrelsen pa
den eierandel som skal erverves, eller tillate at deres vedkommende myndigheter
undersgker det planlagte erverv ut fra markedets gkonomiske behov.

4. Medlemsstatene skal offentliggjere en liste over de opplysningene som er
ngdvendige for a foreta vurderingen, og som skal gis til vedkommende myndigheter
pa tidspunktet for underretningen nevnt i artikkel 15 nr. 1. De ngdvendige
opplysningene skal sta i forhold til og veere tilpasset den aktuelle erververs og det
planlagte ervervs art. Medlemsstatene skal ikke kreve opplysninger som ikke er
relevante for en tilsynsmessig vurdering.

5. Dersom vedkommende myndighet har mottatt underretning om to eller flere
planlagte erverv eller gkninger av kvalifiserende eierandeler i samme
forsikringsforetak, skal den, uten hensyn til artikkel 15a nr. 1, 2 og 3, behandle de
aktuelle erververne pa en mate som ikke innebarer forskjellsbehandling.

Artikkel 5 i direktivet om kvalifiserte eierandeler endret reglene for erverv av

kvalifiserte eierandeler etter direktiv 2006/48/EF, blant annet ved a legge til en ny artikkel

19a:

1. Ved vurderingen av underretningen omhandlet i artikkel 19 nr. 1 og
opplysningene omhandlet i artikkel 19 nr. 3 skal vedkommende myndigheter, for &
sikre en sunn og forsvarlig ledelse av kredittinstitusjonen som det planlagte erverv
gjelder, og idet det tas hensyn til den aktuelle erververs sannsynlige innflytelse pa
kredittinstitusjonen, vurdere egnetheten til den aktuelle erverver og det planlagte
ervervs gkonomiske soliditet pa grunnlag av alle falgende kriterier:

(a) den aktuelle erververs omdgmme,
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(b) omdgmmet og erfaringen til enhver person som vil lede
kredittinstitusjonens virksomhet som fglge av det planlagte erverv,

(c) den aktuelle erververs gkonomiske soliditet, serlig i tilknytning til den
typen virksomhet som utgves og planlegges i kredittinstitusjonen som det
planlagte erverv gjelder,

o

(d) om kredittinstitusjonen vil kunne overholde og fortsette a overholde
tilsynskravene basert pa dette direktiv og, der dette er relevant, andre
direktiver som direktiv 2000/46/EF, 2002/87/EF og 2006/49/EF, serlig
om konsernet som kredittinstitusjonen kommer til & bli en del av, har en
struktur som muliggjer effektivt tilsyn, en effektiv utveksling av
opplysninger mellom vedkommende myndigheter og fastsettelse av
ansvarsfordelingen mellom vedkommende myndigheter,

(e) om det i forbindelse med det planlagte erverv er rimelige grunner til a
mistenke at hvitvasking av penger eller finansiering av terrorisme i
henhold til artikkel 1 i direktiv 2005/60/EF, eller forsgk pa dette, pagar
eller har funnet sted, eller at det planlagte erverv vil kunne gke risikoen
for dette.

2. Vedkommende myndigheter kan motsette seg det planlagte erverv dersom det er
rimelige grunner til dette pa grunnlag av kriteriene i nr. 1, eller dersom de
opplysningene som gis av den aktuelle erverver, er ufullstendige.

3. Medlemsstatene skal verken innfgre forhandsvilkar med hensyn til sterrelsen pa
den eierandel som skal erverves, eller tillate at deres vedkommende myndigheter
undersgker det planlagte erverv ut fra markedets gkonomiske behov.

4. Medlemsstatene skal offentliggjere en liste over de opplysningene som er
ngdvendige for & foreta vurderingen, og som skal gis til vedkommende myndigheter
pa tidspunktet for underretningen nevnt i artikkel 19 nr. 1. De ngdvendige
opplysningene skal sta i forhold til og veere tilpasset den aktuelle erververs og det
planlagte ervervs art. Medlemsstatene skal ikke kreve opplysninger som ikke er
relevante for en tilsynsmessig vurdering.

5. Dersom vedkommende myndighet har mottatt underretning om to eller flere
planlagte erverv eller gkninger av kvalifiserende eierandeler i samme
kredittinstitusjon, skal den uten hensyn til artikkel 19 nr. 2, 3 og 4 behandle de
aktuelle erververne pa en mate som ikke innebarer forskjellsbehandling.
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Nasjonal rett®

24.  Reguleringen av finansmarkedet i Norge bygger pa et grunnleggende krav om
offentlig konsesjon. Konsesjonssystemet skal ifglge anmodningen om radgivende uttalelse
sikre at de grunnleggende organisatoriske og strukturelle forhold i sektoren er betryggende
og forsvarlige. Dette er begrunnet i den store samfunnsmessige betydning banker og
forsikringsselskaper har; for eksempel mottar de til forvaltning store deler av samfunnets
sparekapital, og videreplasseringen av denne kapital danner ofte det finansielle grunnlag
for annen naringsvirksomhet.

25.  Padet relevante tidspunkt var forretningsbanker regulert ved lov 24. mai 1961 nr. 2
om forretningsbanker (“forretningsbankloven™)®, mens forsikringsselskaper var regulert
ved lov 10. juni 1988 nr. 39 om forsikringsvirksomhet (“forsikringsvirksomhetsloven av
1988")" og senere ved lov av 10. juni 2005 nr. 44 om forsikringsvirksomhet
(“forsikringsvirksomhetsloven av 2005")8. Banker og forsikringsselskaper var ogsa
underlagt lov 10. juni 1988 nr. 40 om finansieringsvirksomhet og finansinstitusjoner
(“finansieringsvirksomhetsloven™).®

26.  Etter forretningsbankloven 8§ 8 fgrste ledd og etter § 2-1 forste ledd i
forsikringsvirksomhetslovene av 1988 og 2005var det krav om tillatelse for a drive
henholdsvis forretningsbankvirksomhet og forsikringsvirksomhet. | begge tilfelle kunne
det settes vilkar for konsesjonen. Det nasjonale rettslige rammeverk om tillatelse omfatter
emisjonsregler og eierkontrollregler.

27.  Emisjonsreglene for banker var fastsatt i forretningsbankloven § 4 ferste og tredje
ledd og lad slik:

Tillatelse etter 8 8 i loven her skal nektes hvis ikke mer enn tre firedeler av
forretningsbankens aksjekapital tegnes ved kapitalforhgyelse uten fortrinnsrett for
aksjeeiere eller andre. [...] Farste og annet ledd gjer ingen innskrenkinger i en
forretningsbanks adgang til & inngd i et finanskonsern etter
finansieringsvirksomhetsloven § 2a-6.

28.  Emisjonsreglene for forsikringsselskaper var fastsatt i 8 2-1 farste ledd siste
punktum i forsikringsvirksomhetslovene av 1988 og 2005 og lad slik:

5 Engelske oversettelser av nasjonale bestemmelser er uoffisielle.
& Lov om forretningsbanker. LOV-1961-05-24-02.

7 Lov om forsikringsvirksomhet. LOV-1988-06-10-39.

8 Lov om forsikringsvirksomhet. LOV-2005-06-10-44.

®  Lov om finansieringsvirksomhet og finansinstitusjoner. LOV-1988-06-10-40.
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Tillatelse skal nektes med mindre mer enn tre firedeler av forsikringsselskapets
aksjekapital tegnes ved kapitalforhgyelse uten fortrinnsrett for aksjeeiere eller
andre.

29.  Det kunne imidlertid gjeres unntak fra bestemmelsene i disse to lover i serlige
tilfelle.

0

30. Ifglge den anmodende domstol er emisjonsreglene et virkemiddel for a sikre
lovgivers gnske om spredt eierskap. Slik er det en indirekte sammenheng mellom
emisjonsreglene og eierkontrollreglene.

31.  Finansieringsvirksomhetsloven inneholdt opprinnelig en bestemmelse som fastsatte
at ingen kunne eie mer enn 10 prosent av aksjekapitalen i en finansinstitusjon. Bade
forretningsbanker og forsikringsselskaper var underlagt denne regel, som ble omtalt som
en eierbegrensningsregel. Regelen ble endret i 2003 etter at EFTAs overvakingsorgan
("ESA") i en grunngitt uttalelse konkluderte med at den utgjorde en ulovlig restriksjon pa
den frie kapitalbevegelse etter E@S-avtalen artikkel 40. Norske myndigheter fastholdt at
eierbegrensningsregelen var i trad med E@S-retten, men valgte likevel a erstatte regelen
med en eierkontrollregel, som krever at konsesjonsmyndigheten ma veere "overbevist om
at eiere av kvalifisert eierandel" — det vil si eierandel pa 10 prosent eller mer av kapitalen
— er "egnet til a inneha slike eierandeler og uteve slik innflytelse i foretaket som
eierandelene gir grunnlag for", jf. forretningsbankloven § 8a fjerde ledd farste og annet
punktum og forsikringsvirksomhetsloven 8§ 2-1 farste ledd annet og tredje punktum. Etter
lovendringen i 2003 fulgte ikke ESA opp sin grunngitte uttalelse.

32.  Selv om man innfarte et skjgnnsbhasert system for eierkontroll i finansinstitusjoner,
fremgikk det ifglge den anmodende domstol av forarbeidene at malene med lovgivningen
fortsatt var de samme, og at hensynet til finansnaringens uavhengighet til enkeltpersoner
og andre neringer fortsatt skulle veere sentralt, jf. Ot.prp. nr. 50 (2002-2003) punkt 5.3, s.
24:.

Hensynet til & sikre en uavhengig finansnering vil uansett vaere blant de sentrale
hensyn myndighetene i et skjgnnsbasert system skal kunne legge vekt pa ved
vurderingen av om ervervet skal kunne gjennomfgres. Dette tilsier en
skjgnnsutavelse hvor det i alminnelighet ikke vil bli godtatt slike store eiere som ikke
er finansinstitusjoner. Det kan imidlertid neppe utelukkes at det i enkelte tilfeller vil
kunne oppsta situasjoner der det bgr gis adgang for at andre enn finansinstitusjoner
erverver kontroll over en finansinstitusjon, som for eksempel ved etablering av
mindre nisjeselskaper innen bank og forsikring.

33. Itillegg til de ovennevnte regler for konsesjonstildelingen inneholder norsk rett ogsa
regler for egnethetsvurdering av eiere ved tillatelser til etterfglgende erverv av eierandeler
i finansinstitusjoner som allerede har fatt virksomhetskonsesjon.
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11 Faktum og saksgang

34.  Net Fonds ASA (som senere endret navn til Netfonds Bank ASA og senere ble til
Netfonds Bank AS) ble stiftet 1. juni 1996. Selskapets opprinnelige virksomhet besto i a
tiloy verdipapirhandel over internett.

35.  Etter at virksomheten ble utvidet til ogsa @ omfatte begrenset virksomhet som
forretningsbank og livsforsikringsselskap, ble selskapsstrukturen omorganisert. Per i dag
eies Netfonds Holding av Rolf Dammann og hans far, Axel Dammann, som eier
henholdsvis 89 prosent og 1,5 prosent av aksjene. De resterende 9,5 prosent av aksjene eies
av Lars Ingebrigtsen, som er IT-sjef i Netfonds-konsernet.

36.  Netfonds Holding har konsesjon som morselskap i et finanskonsern etter
finansieringsvirksomhetsloven. Selskapet har tre datterselskaper: Netfonds AS
("Netfonds"), Netfonds Bank og Netfonds Livsforsikring.

37. Saken for Oslo tingrett gjelder saksgkernes krav om erstatning som fglge av
saksgktes pastatte brudd pa E@S-avtalen artikkel 31 om etableringsadgang, artikkel 36 om
adgang til a yte tjenester og artikkel 40 om fri kapitalbevegelse. Kravet er begrunnet med
at saksgkte bare innvilget Netfonds Bank en begrenset konsesjon som bank og Netfonds
Livsforsikring en begrenset konsesjon som forsikringsselskap, til tross for at saksgkerne
hadde anmodet om fulle konsesjoner. Ifglge saksgkerne farte dette til inntektstap fra det
tidspunkt fulle konsesjoner skulle ha veert gitt.

38.  De begrensninger som er lagt pa de aktuelle tillatelser, kalles ogsa konsesjonsvilkar
av den anmodende domstol. De sentrale og gjennomgaende vilkar som ifglge anmodningen
pastds a vere ugyldige, er saksgktes betingelser, for innvilgelse av full bank- og
forsikringskonsesjon, om at det gjennomferes spredning av tre firedeler eller mer av
aksjekapitalen enten gjennom kapitalforhgyelse eller salg uten fortrinnsrett eller
forkjapsrett for aksjeeierne eller andre (sakalt spredningssalg), alternativt at det i stedet for
giennomfgring av spredningssalg bare gis konsesjon til begrenset bank- og
forsikringsvirksomhet (sakalt nisjevirksomhet).

39. Ved brev av 7. februar 2005 sgkte Net Fonds ASA om konsesjon til a etablere et
finanskonsern og en forretningsbank for a kunne ta imot innskudd fra kunder i
investeringsvirksomheten.

40. Den 5. august 2005 innvilget Finansdepartementet Net Fonds ASAs sgknad om &
drive begrenset bankvirksomhet etter forretningsbankloven § 8 farste ledd. Ett av vilkarene
for tillatelsen var at selskapet ikke kunne motta andre innskudd enn ledige midler fra
klientkontoer tilhgrende kunder i verdipapirhandelsvirksomheten (konsesjonsvilkar nr. 7).
Dette var i samsvar med sgknaden. Det ble ikke satt krav om spredningssalg. | vedtaket
fremgar det at det ved vurderingen av om det burde settes vilkar om spredningssalg i
Netfonds Holding, ble lagt vesentlig vekt pa at tillatelsen til Net Fonds ASA kun omfattet
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begrenset bankvirksomhet, bade med hensyn til mottak av innskudd og til kredittgivning.
Finansdepartementet fant da at Net Fonds ASAs virksomhet ikke hadde den samme
samfunnsmessige pavirkning av for eksempel nerings- og kredittpolitikken som mer
tradisjonell bankvirksomhet vil kunne ha. Bakgrunnen for at det ble gitt tillatelse med den
aktuelle eierstruktur var saledes at virksomheten var & anse som nisjevirksomhet. Det ble
ellers satt en rekke andre vilkar, herunder krav om at banken ikke kunne ta imot innskudd
fra eller yte kreditt til Netfonds Holding, dets aksjeeiere eller foretak hvor disse har
vesentlig innflytelse, eller naere kundeforbindelser av noen av disse. Finansdepartementet
satte altsa ikke spredningssalg som et vilkar for tillatelsen, til tross for at Kredittilsynet
(som senere endret navn til Finanstilsynet) hadde anbefalt at et slikt salg burde bli satt som
et konsesjonsvilkar.

41.  Den 13. mars 2006 ble Netfonds-konsernet etablert. Net Fonds ASA endret navn til
Netfonds Bank ASA (og ble til Netfonds Bank AS 13. oktober 2010). Netfonds Holding
utgjorde morselskapet, med Netfonds Bank som operativt datterselskap med begrensede
konsesjoner som verdipapirforetak og forretningsbank som beskrevet ovenfor.

42.  Netfonds Bank varslet om grenseoverskridende virksomhet i brev av 27. mars 2006
til Kredittilsynet. Selskapet opplyste at det gnsket a tilby sine tjenester i Sverige og
Tyskland. I brev av 23. august 2007 meldte Netfonds Bank ogsa om grenseoverskridende
virksomhet i Danmark, Finland, Island, Estland, Litauen og Latvia. Selskapet fikk tillatelse
til slik grensekryssende virksomhet, men begrenset til de aktiviteter selskapet hadde
konsesjon til i Norge.

43. Den 6. desember 2006 ble det sgkt om konsesjon til & etablere et
livsforsikringsselskap (Netfonds Livsforsikring) etter forsikringsvirksomhetsloven § 2-1,
samt 4 etablere et nytt datterselskap av  Netfonds Holding etter
finansieringsvirksomhetsloven § 2a-3. Det ble utelukkende sgkt om konsesjon for a tilby
kapitalforsikring med investeringsvalg. Sgknaden ble innvilget i Finansdepartementets
vedtak av 17. juli 2007. Det ble presisert at tillatelsen kun ga adgang til a tilby
kapitalforsikring med investeringsvalg, som det ble sgkt om. Tillatelsen omfattet saledes
verken kollektive forsikringer eller livrente- eller pensjonsforsikringer. | likhet med
konsesjonen som ble innvilget Netfonds Bank, ble det blant annet satt vilkar om at
selskapet ikke kunne innga forsikringsavtaler med eller yte kreditt til Netfonds Holding,
dets eiere eller foretak hvor disse har vesentlig innflytelse, eller disses naerstaende.
Departementet fant ikke grunnlag for a stille vilkar om spredningssalg. Det fremgar av
vedtaket at det ved vurderingen av om eierskapsstrukturen kunne aksepteres, eller om det
skulle settes vilkar om spredningssalg, ble lagt vekt pa at livsforsikringsvirksomheten som
det ble qitt tillatelse til, ville wvere mer begrenset enn mer tradisjonell
livsforsikringsvirksomhet, og at hensynene til eierspredning derfor ikke gjorde seg like
sterkt gjeldende. Bakgrunnen for at det ble gitt tillatelse med den aktuelle eierstruktur var
saledes at virksomheten var & anse som nisjevirksomhet.
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44. | brev av 14. august 2007 ba datterselskapet om at Finansdepartementet omgjorde
sitt vedtak av 17. juli 2007, slik at selskapet ogsa kunne ha anledning til a tilby individuelle
livrente- og pensjonsforsikringer. | vedtak fattet 28. mai 2008 ble det gitt tillatelse til
utvidelse av konsesjonen. Tillatelsen var imidlertid begrenset til & gjelde "individuelle
livrente- og pensjonsforsikringskontrakter som overtas fra andre forsikringsselskaper i
forbindelse med overtakelse av portefgljer av individuelle kapitalforsikringskontrakter
med investeringsvalg”. Det ble i vedtaket presisert at "Netfonds Livsforsikring AS ikke har
adgang til @ markedsfare eller tilby individuelle pensjonsforsikringer eller individuelle
livrenter".

45.  Netfonds Livsforsikring ble deretter stiftet den 3. februar 2009. Den 27. mai 2010
sendte Netfonds Livsforsikring en sgknad om utvidelse av selskapets konsesjon, denne
gang for & kunne tilby obligatorisk foretakspensjon.

46. Segknaden ble avslatt av Finansdepartementet i vedtak av 16. desember 2010.
Departementet mente at det med selskapets gjeldende eierstruktur ikke kunne gis tillatelse
til slik utvidelse av virksomheten. | vedtaket het det blant annet fglgende:

Netfonds Livsforsikring AS fikk tillatelse til a drive livsforsikringsvirksomhet til
tross for at selskapet ikke oppfylte kravene til eierspredning i finansinstitusjoner,
som blant annet kommer til uttrykk i forsikringsvirksomhetsloven § 2-1. Bakgrunnen
for at det ble gitt tillatelse til livsforsikringsvirksomhet med den gjeldende
eierstruktur, var at den virksomhet det ble gitt tillatelse til var & anse som
nisjevirksomhet. Lovgiver har lagt til grunn at det unntaksvis kan gjgres unntak fra
kravene om eierspredning i finanslovgivningen for mindre nisjeselskaper, jf. Ot.prp.
nr. 50 (2002-2003) punkt 5.3. Departementet la saledes til grunn at det kunne gjares
unntak fra reglene om eierspredning i medhold av forsikringsvirksomhetsloven 8
15-8 sa lenge den var begrenset til individuell kapitalforsikring. De samme hensyn
la til grunn for utvidelsen av konsesjonen 28. mai 2008. [...] Finansdepartementet
slutter seg til Finanstilsynets vurdering av at Netfonds Livsforsikrings konsesjon til
livsforsikringsvirksomhet ~ ikke kan utvides til & omfatte kollektive
pensjonsforsikringer under gjeldende eierstruktur i morselskapet.

47.  For afatillatelse til a utvide konsesjonen i Netfonds Livsforsikring matte det derfor
gjennomfares spredningssalg pa morselskapsniva.

48.  Netfonds Livsforsikring paklaget vedtaket i brev av 10. januar 2011. Klagen baserte
seg sarlig pa direktivet om kvalifiserte eierandeler. Selv om det i klagen ble erkjent at
direktivet om kvalifiserte eierandeler "ikke omhandler ... direkte de E@S-direktiver som
gjelder konsesjonstildelinger og eierpreving i den forbindelse”, anfarte Netfonds
Livsforsikring:

Det synes likevel klart at direktivet vil fa betydning ogsa for konsesjonstildelingene,
i og med at de alminnelige bestemmelser i E@S-avtalen om fri etableringsrett og
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frie kapitalbevegelser da vil gjelde. Ettersom strukturhensynet ikke lenger lar seg
opprettholde ved etterfglgende erverv, kan det heller ikke praktiseres for de
opprinnelige eierne av kvalifiserte eierandeler.

49.  Den 19. februar 2011 sgkte Netfonds Bank om endring av konsesjonsvilkar nr. 7 for
sin konsesjon av 5. august 2005 som forretningsbank med henvisning til at selskapet gnsket
a ta imot innskudd fra andre enn eksisterende kunder og ikke kun ledige klientmidler fra
kunder i verdipapirhandelsvirksomheten.

50.  Sgknaden ble avslatt av Finansdepartementet i vedtak av 20. desember 2011, med
den begrunnelse at saksgkerne da ikke ville drive nisjevirksomhet, men derimot tradisjonell
bankvirksomhet, og at dagjeldende eierstruktur ikke var forenlig med det (Rolf Dammann
og Axel Dammann hadde da eierandeler pa henholdsvis 80 prosent og 15 prosent). |
vedtaket het det blant annet fglgende:

| vurderingen av om det burde settes vilkar om spredningssalg i Net Fonds Holding
ASA la departementet vesentlig vekt pa at (daveerende) Net Fonds ASA kun ble gitt
tillatelse til & drive begrenset bankvirksomhet bade i forhold til mottak av innskudd
og til kredittgivning. [...] Finansdepartementet er i likhet med Finanstilsynet av den
oppfatning at retten til & ta imot innskudd ma kunne sies a veere kjernen av
bankvirksomhet, og at mottak av innskudd fra allmennheten ikke kan anses for a
veere nisjevirksomhet, som Netfonds Bank AS har drevet, men derimot tradisjonell
bankvirksomhet.

51. Vedtaket ble paklaget i brev av 6. januar 2012. Netfonds Bank anfarte igjen blant
annet at det etter gjennomfaringen av direktivet om kvalifiserte eierandeler ikke lenger var
lovlig & oppstille krav om maksimalt tillatt eierskap som vilkar for a fa tildelt
virksomhetskonsesjon.

52. Den4.mai 2012 avslo Kongen i statsrad bade klagen fra Netfonds Bank av 6. januar
2012 og klagen fra Netfonds Livsforsikring av 10. januar 2011. Begrunnelsen var at serlig
hensynene til 4 unngd privat bankiervirksomhet, hgy maktkonsentrasjon og
sammenblanding av kreditor- og eierinteresser tilsa at det ikke ble gitt tillatelse til slike
utvidelser med en sa konsentrert eierskapsstruktur. Ifglge Finansdepartementet ville en
opphevelse av konsesjonsvilkar nr. 7 i sa fall fordre et spredningssalg.

53. I den kongelige resolusjon som gjelder Netfonds Livsforsikring, star det blant annet
felgende om grunnlaget for avslaget:

o

Netfonds Livsforsikring AS sgkte deretter om konsesjon til a tilby kollektiv
tjenestepensjon (innskuddspensjon med investeringsvalg). Kollektiv tjenestepensjon
er ikke nisjevirksomhet, og det er etter departementets vurdering ikke grunnlag for
a gjare unntak fra eierspredningskravene for slik virksomhet. [...] Det er ulike regler
for eierkontroll ved hhv. konsesjonstildeling og erverv av kvalifiserende eierandel.
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Banklovkommisjonen utredet i NOU 2008:13 ngdvendige lovendringer som fglge av
direktiv 2007/44/EF om eierkontroll i finansinstitusjoner. Banklovkommisjonen
kom til at det ikke var ngdvendig & endre reglene om krav til eierspredning ved
konsesjonstildeling, og foreslo heller ingen endringer i disse reglene. [...]
Eierkontrollreglene ivaretar helt grunnleggende hensyn om & unnga privat
bankiervirksomhet i finansinstitusjoner, som redegjort for i kapittel 3 over.
Eierspredningskravet ved konsesjonstildeling kan bare fravikes rent unntaksvis, og
kun hvor selskapene driver ren nisjevirksomhet som ikke har de samme
samfunnsmessige sidene mot nearings- og kredittpolitikken som mer tradisjonell
bank- og forsikringsvirksomhet.

54.  Den kongelige resolusjon konkluderte med at det ikke var grunnlag for a gjare
unntak fra eierspredningskravet i forsikringsvirksomhetsloven § 2-1 farste ledd slik at
Netfonds Livsforsikring, med naveerende eierstruktur, kunne utvide sin virksomhet som
det var sgkt om. Skulle man likevel komme til at eierspredningskravet ber endres, ville en
eventuell endring i eierspredningskravene matte skje ved lovsak og ikke ved en utvanning
av kravene gjennom dispensasjonspraksis.

55. | den kongelige resolusjon som gjelder klagen fra Netfonds Bank, star det blant
annet fglgende om grunnlaget for avslaget:

Retten til & ta imot innskudd ma sies a veere kjernen av bankvirksomhet. Mottak av
innskudd fra allmennheten kan i utgangspunktet ikke anses for a veere
nisjevirksomhet, men derimot tradisjonell bankvirksomhet. Selv om Netfonds Bank
AS ikke skal drive alminnelig bankvirksomhet, f.eks. ordinaer utlansvirksomhet, vil
en eventuell innskuddsvirksomhet hvor banken skal kunne ta imot innskudd fra
allmennheten, innebzre at banken ikke lenger kan anses for & drive nisjevirksomhet.

56. Den kongelige resolusjon konkluderte med at det ikke var grunnlag for a gjere
unntak fra eierspredningskravet i forretningsbankloven § 4. Finansdepartementet anfarte
videre at om man likevel skulle komme til at eierspredningskravet bgr endres, ville en
eventuell endring i eierspredningskravene matte skje ved lovsak og ikke ved en utvanning
av kravene gjennom dispensasjonspraksis.

57.  Den 19. juli 2012 sgkte Netfonds Bank om utvidelse av sin konsesjon til & omfatte
rene sparekonti og tjenestepensjon. Videre sgkte Netfonds Livsforsikring i brev av 31.
oktober 2012 om tillatelse til & kunne markedsfare og tilby individuell pensjonsforsikring.

58. Finansdepartementet avslo sgknadene fra Netfonds Bank og Netfonds
Livsforsikring 1 vedtak av henholdsvis 17. april 2013 og 28. januar 2014.
Finansdepartementet mente i begge tilfeller at slike utvidelser ville innebare at selskapet
ikke lenger kunne anses a drive nisjevirksomhet, noe som etter Finansdepartementets syn
ville kreve spredningssalg.
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59.  Vedtaket av 28. januar 2014 ble paklaget i brev av 18. februar 2014. Det er ikke
opplyst noe om utfallet av klagebehandlingen i den anmodende domstols beslutning om a
forelegge saken.

60. | brev av 16. desember 2014 sgkte Netfonds Holding om tillatelse til & overta alle
aksjene i den litauiske bank Bankas Finasta AB, samt til endring av strukturen i Netfonds-
konsernet. Sgknaden ble avslatt av Finansdepartementet i vedtak av 24. mars 2015, der det
blant annet star:

Ervervet av en bank med fulle bankkonsesjoner (uten begrensninger mht.
virksomhet) vil etter departementets vurdering medfgre at konsernets virksomhet
ikke lenger vil kunne anses & vaere nisjepreget. En tillatelse til det omsgkte ervervet
vil derfor veere i strid med forutsetningene for konsesjonene til Netfonds
Livsforsikring AS og Netfonds Bank AS, selv om det er holdingselskapet som har
sgkt om & erverve banken. [...] Departementet er ikke enig i at det vil veere i strid
med E@S-retten & avsla sgknaden om tillatelse til & endre konsernstrukturen. Det er
hensynet til den konsesjonspliktige virksomheten som drives i Norge, som ligger til
grunn for at departementet ikke godkjenner sgknaden, ikke hensynet til den latviske
[sic] banken.

61.  Netfonds Livsforsikring sgkte 24. februar 2015 pa nytt om utvidelse av konsesjonen
for a tilby flere narmere angitte tjenester, subsidiert de tjenester som Nordnet
Livsforsikring — en av selskapets konkurrenter — hadde fatt tillatelse til a tilby. Ifglge den
anmodende domstol var denne sgknad fremdeles til behandling i Finansdepartementet pa
det tidspunkt saksgkerne reiste den foreliggende sak.

62. Felgende sparsmal ble forelagt EFTA-domstolen:

1. Utgjer  emisjonsreglene i forretningsbankloven 8§ 4 o9
forsikringsvirksomhetsloven § 2-1 — forstatt som et krav om at tre firedeler
av aksjene i nye banker og forsikringsselskaper ma tegnes uten fortrinnsrett
(tilbys allmennheten) —en restriksjon etter E@S-avtalen artikkel 31, 36 eller
40, forutsatt at det ikke bare sgkes konsesjon for nisjevirksomhet?

a. Forutsatt at reglene utgjar en restriksjon etter E@JS-avtalen: Ivaretar
reglene et legitimt offentlig formal?

b. Forutsatt at restriksjonen ivaretar et legitimt offentlig formal: Er en
slik restriksjon egnet etter E@S-retten?

c. Forutsatt at restriksjonen ivaretar et legitimt offentlig formal: Er en
slik restriksjon ngdvendig etter E@S-retten?
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2. Utgjer  emisjonsreglene i forretningsbankloven 8§ 4 og
forsikringsvirksomhetsloven § 2-1 — forstatt som et krav om at tre firedeler
av aksjene i nye banker og forsikringsselskaper ma tegnes av andre enn
stifterne —en restriksjon etter E@S-avtalen artikkel 31, 36 eller 40, forutsatt
at det ikke bare sgkes konsesjon for nisje-virksomhet?

a. Forutsatt at slike regler utgjgr en restriksjon etter E@S-avtalen:
Ivaretar reglene et legitimt offentlig formal?

b. Forutsatt at restriksjonen ivaretar et legitimt offentlig formal: Er en
slik restriksjon egnet etter EQJS-retten?

c. Forutsatt at restriksjonen ivaretar et legitimt offentlig formal: Er en
slik restriksjon ngdvendig etter E@S-retten?

3. Inneberer en fast forvaltningspraksis hvoretter det ikke gis tillatelse til at
enkeltpersoner eller foretak kan eie mer enn 20-25 prosent av aksjene i
finansinstitusjoner, bortsett fra de tilfeller der loven selv gir adgang til &
etablere finanskonsern eller der finansinstitusjonen kun skal bedrive sakalt
nisje-virksomhet, en restriksjon etter E@JS-avtalen artikkel 31, 36 eller 40,
forutsatt at det ikke bare sgkes konsesjon for nisje-virksomhet?

a. Forutsatt at en slik fast forvaltningspraksis utgjer en restriksjon
etter E@S-avtalen: lvaretar restriksjonen et legitimt offentlig
formal?

b. Forutsatt at restriksjonen ivaretar et legitimt offentlig formal: Er en
slik restriksjon egnet etter E@S-retten?

c. Forutsatt at restriksjonen ivaretar et legitimt offentlig formal: Er en
slik restriksjon ngdvendig etter E@S-retten?

For alle de ovenstaende spgrsmal er det en forutsetning at det ikke
foreligger andre forhold som kan begrunne avslag pa sgknaden om
konsesjon eller at det blir gitt begrenset konsesjon.

63. Ifelge den anmodende domstol legger det tredje sparsmal til grunn saksgkernes
beskrivelse av saksgktes forvaltningspraksis, men den anmodende domstol legger til at
saksgkte er uenig i saksgkernes forstaelse av denne praksis. Den anmodende domstol
tilfayer at henvisninger til forsikringsvirksomhetsloven i sparsmalene ma forstas enten som
forsikringsvirksomhetsloven av 1988 eller forsikringsvirksomhetsloven av 2005, avhengig
av datoen da saksgkte fattet hvert av de relevante vedtak.
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IV Skriftlige innlegg

64. | medhold av artikkel 20 i Domstolens vedtekter og artikkel 97 i Domstolens
rettergangsordning er skriftlige innlegg inngitt av:

—  saksgkerne, representert ved advokat Stephan L. Jervell,

—  saksgkte, representert ved advokat Magnus Schei, Regjeringsadvokaten, som
partsrepresentant,

—  ESA, representert ved Carsten Zatschler og Audur Yr Steinarsdéttir, medlemmer av
Department of Legal & Executive Affairs, som partsrepresentanter, og

—  Europakommisjonen ("Kommisjonen"), representert ved Luigi Malferrari, Karl-
Philipp Wojcik og Nicola Yerrell, medlemmer av Kommisjonens juridiske tjeneste,
som partsrepresentanter.

V  Sammendrag av fremsatte anfarsler
Saksgkerne

65. Saksgkerne anfgrer at saksgktes avslag pa deres sgknader er basert pa nasjonal
lovgivning og nasjonal forvaltningspraksis som etablerer et system der (i) en stifter av en
bank eller et forsikringsselskap ma tilby og selge minst 75 prosent av aksjene til eksterne
investorer, og (ii) ingen enkeltperson eller foretak kan eie mer enn 20-25 prosent av
aksjene i en finansinstitusjon, med mindre selskapet kun tilbyr nisjetjenester. Etter deres
oppfatning utgjer dette et brudd pa E@S-avtalen artiklene 31, 36 og 40 som ikke kan
begrunnes i tvingende allmenne hensyn.

66. Ifalge saksgkerne ma de tre relevante grunnleggende friheter anvendes parallelt i
denne sak, siden det faglger av fast rettspraksis at de grunnleggende friheter ma anvendes
parallelt med mindre det fremgar av sakens omstendigheter at den ene frihet er helt
subsidizr i forhold til den andre og kan vurderes sammen med denne.® Saksgkerne tilfayer
at selv der det kan finnes et tyngdepunkt i tilknytning til én grunnleggende frihet, kan et
nasjonalt tiltak i det minste ha en begrensende virkning pa andre grunnleggende friheter.!

67. Nar det gjelder spersmalet om det foreligger et grenseoverskridende element,
anfgrer saksgkerne at de norske bestemmelser om eierskap i finansinstitusjoner har
begrenset deres forsgk pa a drive grenseoverskridende virksomhet. De legger til at mulig
grenseoverskridende virksomhet er tilstrekkelig til a fastsla at det foreligger brudd i dette

10 Det vises til forente saker E-3/13 og E-20/13 Olsen m.fl., Sml. 2014 s. 400 (avsnitt 112).
11 Det vises til sak E-7/07 Seabrokers, Sml. 2008 s. 172 (avsnitt 27).
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henseende.'> Nar det for det farste gjelder etableringsadgangen, ble etableringen av
Netfonds Holding i Litauen hindret da seknaden om tillatelse til & overta alle aksjene i den
litauiske banken Bankas Finasta AB ble avslatt. Nar det for det andre gjelder adgangen til
a yte tjenester, har Netfonds Bank varslet Finanstilsynet om grenseoverskridende
virksomhet i flere E@S-stater. Netfonds Livsforsikring tilbyr ogsa sine tjenester til kunder
og potensielle kunder i andre E@S-stater. Disse virksomheter er blitt begrenset av de
nasjonale tiltak. Nar det for det tredje gjelder den frie kapitalbevegelse, avslo saksgkte
Netfonds Banks sgknad om utvidelse av sin konsesjon til & omfatte rene sparekonti og
tjenestepensjon, som Netfonds Bank ville ha brukt til & overta svenske og islandske kunder
fra den danske bank Saxo Privatbank A/S. Saken faller fglgelig inn under virkeomradet for
disse tre grunnleggende friheter.

68.  Saksgkerne gjgr gjeldende at de nasjonale tiltak beskrevet i spgrsmalene utgjer
restriksjoner som er i strid med E@S-avtalen artiklene 31, 36 og 40.

69. Med hensyn til det ferste spgrsmal anferer saksgkerne at de relevante
emisjonsregler, forstatt som et krav om at tre firedeler av aksjene i nye banker og
forsikringsselskaper ma tegnes uten fortrinnsrett (tilbys allmennheten), forutsatt at det ikke
bare sgkes konsesjon for nisjevirksomhet, for det farste utgjar en restriksjon etter EQJS-
avtalen artikkel 40, siden en offentlig emisjon forhindrer investorer fra a sikre seg en
kontrollerende eierandel. Dette leder til usikkerhet og reduserer forutsigbarheten ved
investeringer i norske finansinstitusjoner. Kravet om offentlig emisjon gjgr det dermed
mindre attraktivt for investorer a spke & oppna kontrollerende eierandeler i norske
finansinstitusjoner.'® Videre er en offentlig emisjon mer tidkrevende og falgelig mer
kostbar. Indirekte reduserer dette bade kapitaltransaksjoner og grenseoverskridende
transaksjoner. For det andre utgjer reglene en restriksjon etter E@S-avtalen artikkel 31
siden de gjgr det vanskeligere @ oppna bestemmende innflytelse og kontroll over en
finansinstitusjon og dermed treffe avgjerelser om dens virksomhet.'* Slik saksgkerne ser
det, er det liten tvil om at emisjonsreglene gjor det mindre attraktivt a etablere
finansinstitusjoner i Norge. For det tredje utgjar reglene en restriksjon etter E@S-avtalen
artikkel 36, siden det fglger av anfagrslene om E@S-avtalen artiklene 31 og 40 at
finansinstitusjoner i Norge vil bli motvirket fra a tilby sine bank- og forsikringstjenester i
Norge og i andre E@S-stater.®

70.  Nar det gjelder det andre spgrsmal, gjgr saksgkerne gjeldende at de relevante
emisjonsregler, forstatt som et krav om at tre firedeler av aksjene i nye banker og
forsikringsselskaper ma tegnes av andre enn stifterne, forutsatt at det ikke bare sgkes

12 Det vises til dommen i Alpine Investments, C-384/93, EU:C:1995:126 (avsnitt 22).
13 Det vises til sak E-2/06 ESA mot Norge, Sml. 2007 s. 164 (avsnitt 64).

14 Det vises til dommene i DKV Belgium, C-577/11, EU:C:2013:146 (avsnitt 31), og Test Claimants in the Thin Cap
Group Litigation, C-524/04, EU:C:2007:161 (avsnitt 27).

15 Det vises til dommen i DKV Belgium, som omtalt over (avsnitt 31).
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konsesjon for nisjevirksomhet, for det ferste utgjer en restriksjon etter E@S-avtalen
artikkel 40, siden det nasjonale tiltak forbyr stiftere a eie mer enn 25 prosent av aksjene i
en bank eller et forsikringsselskap. | saksgkernes tilfelle har dette ledet til en rekke avslag
I forbindelse med konsesjonssgknader. Emisjonsreglene har fglgelig forhindret en rekke
potensielle kapitaltransaksjoner. Videre vanskeliggjer reglene overtakelse av aksjer i
norske finansinstitusjoner, noe som er uheldig for investorer.'® For det andre utgjar reglene
en restriksjon etter E@S-avtalen artikkel 31 siden de hindrer stifterne i & oppna
bestemmende innflytelse over beslutningene i banker eller forsikringsselskaper, og gjar det
umulig for dem a treffe avgjarelser om deres virksomhet.!’ | tillegg gjer reglene det mindre
attraktivt for investorer fra andre E@S-land a etablere finansinstitusjoner i Norge og a
investere i slike selskaper.*® Videre er reglene blitt brukt til & avsla Netfonds Holdings
sgknad om tillatelse til & overta den litauiske bank Bankas Finasta AB.'° For det tredje
utgjer reglene en restriksjon etter E@S-avtalen artikkel 36 siden de aktuelle emisjonsregler
begrenser etableringen av nye banker og forsikringsselskaper og dermed er til hinder for
en rekke tjenester knyttet til slik virksomhet. Neermere bestemt har det ikke veaert mulig for
saksgkerne a tilby kunder i Norge og andre E@S-stater et bredt spekter av bank- og
forsikringstjenester.

71.  Med hensyn til det tredje spgrsmal gjor saksgkerne gjeldende at en fast
forvaltningspraksis hvoretter det ikke gis tillatelse til at enkeltpersoner eller foretak kan eie
mer enn 20-25 prosent av aksjene i finansinstitusjoner, bortsett fra de tilfeller der loven
selv gir adgang til & etablere finanskonsern eller der finansinstitusjonen kun skal drive
nisjevirksomhet, utgjar en restriksjon etter E@S-avtalen artiklene 31, 36 og 40 av de samme
grunner som ble gjort gjeldende under det andre spgrsmal, nar den relevante sgknad faktisk
gjelder en konsesjon for mer enn kun nisjevirksomhet. Saksgkerne anfgrer imidlertid at det
I tillegg til disse argumenter finnes flere elementer knyttet til forvaltningspraksisen som
gjer den mer restriktiv enn emisjonsreglene beskrevet i det farste og andre spgrsmal.
Naermere bestemt far forvaltningspraksisen anvendelse pa alle enkeltpersoner eller
juridiske personer som forsgker a erverve kvalifiserte eierandeler i finansinstitusjoner, ikke
bare pa stifterne. | tillegg far forvaltningspraksisen anvendelse bade pa etablering av en
finansinstitusjon og pa erverv av en eierandel i en slik institusjon.

72.  Etter a ha konkludert med at alle de nasjonale tiltak beskrevet i det farste, andre og
tredje sparsmal utgjgr restriksjoner etter E@S-avtalen artiklene 31, 36 og 40, gar
saksgkerne videre til spgrsmalet om restriksjonene ivaretar et legitimt formal, og forutsatt
at sa er tilfelle, om slike restriksjoner er egnet og ngdvendige etter E@S-retten.

16 Det vises til sak E-9/11 ESA mot Norge, Sml. 2012 s. 442 (avsnitt 80).
17" Samme sted (avsnitt 81).

18 Det vises til dommene i Kommisjonen mot Frankrike, C-483/99, EU:C:2002:327 (avsnitt 41), og Kommisjonen
mot ltalia, C-174/04, EU:C:2005:350 (avsnitt 30—-31).

19 Det vises til sak E-15/11 Arcade Drilling, Sml. 2012 s. 676 (avsnitt 59).
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73.  Nar det gjelder malet for de omtvistede regler, anfarer saksgkerne at reglenes
hovedmal gar tilbake til eierbegrensningsregelen som ble etablert i norsk lovgivning i 1988,
og som ble opphevet forut for hendelsene denne sak gjelder, som en falge av ESAs
grunngitte uttalelse. Saksgkerne gjer gjeldende at hovedmalet med denne lovgivning var
eierspredning. De anfarer videre at selv om spredt eierskap er et mal i seg selv, forfglger
lovgivningen ogsa flere sekundeere mal, narmere bestemt a (i) forebygge uheldig
kredittgivning, (ii) sikre uavhengighet (forebygge myndighetsmisbruk), (iii) unnga store
eiere som ikke er underlagt tilsyn fra Finanstilsynet, (iv) gke sjansene for finansiell statte
fra eierne og (v) stimulere konkurransen. Saksgkerne avviser ikke at mal (i) og (ii) kan
anses a veere legitime. De bestrider imidlertid de gvrige mals legitimitet.

74.  Med hensyn til spgrsmalet om egnethet avviser saksgkerne generelt at reglene og
forvaltningspraksisen som er beskrevet i sparsmalene, er egnet til a oppna hovedmalet om
spredt eierskap, og falgelig ogsa til 2 oppna noe sekundzert mal utledet fra dette.

75.  Nar det spesifikt gjelder det farste sparsmal, anfarer saksgkerne at emisjonsreglene,
som beskrevet i dette spgrsmal, ikke er egnet til & oppna hovedmalet om spredt eierskap,
og falgelig heller ikke er egnet til & oppna noe sekundeert mal som er utledet fra dette.
Bestemmelsene er ikke til hinder for at eierne kan tegne aksjer i den offentlige emisjon og
faktisk skaffe seg en kontrollerende eierandel. Emisjonsreglene kan lede til eierspredning,
avhengig av omstendighetene. Men siden resultatet av en offentlig emisjon er hgyst
usikkert, er emisjonsreglene i seg selv ikke egnet til a sikre eierspredning og unnga store
private eierandeler pa en konsistent og helhetlig mate. Videre inngar emisjonsreglene ikke
i et konsekvent og helhetlig system siden de ikke far anvendelse pa etterfalgende erverv.
Saksgkerne erkjenner imidlertid at begrepet eierspredning i prinsippet er egnet til & oppna
mal (ii) og (iii) om a sikre uavhengighet (hindre myndighetsmisbruk) og unnga store eiere
som ikke er underlagt tilsyn fra Finanstilsynet.

76.  Nar det spesifikt gjelder det andre sparsmal, gjentar saksgkerne argumentene de
fremsatte i forbindelse med det farste spgrsmal, og legger til at emisjonsreglene, slik de er
tolket i det andre sparsmal, er egnet til & oppna eierspredning bare blant stifterne, men
derimot ikke forhindrer at andre personer kan skaffe seg mer enn 25 prosent av aksjene i
en finansinstitusjon gjennom emisjonsprosessen. Ifglge saksgkerne betyr dette at
emisjonsreglene ikke sikrer eierspredning pa en konsekvent mate.

77. Nar det spesifikt gjelder det tredje spasrsmal, gjer saksgkerne gjeldende at
forvaltningspraksisen beskrevet i spgrsmalet, kan anses a veare egnet til pa oppna de
tilsiktede mal bare hva angar hovedmalet om spredt eierskap og mal (ii) om a sikre
uavhengighet (hindre myndighetsmisbruk).

78.  Nar det endelig gjelder spgrsmalet om ngdvendighet i det farste, andre og tredje
spgrsmal, anfgrer saksgkerne at vurderingen av om et restriktivt tiltak er ngdvendig for a
oppna et legitimt mal i utgangspunktet ma foretas i lys av E@S-statens valgte
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beskyttelsesniva.?® Beskyttelsesnivaet som sadan er imidlertid ikke skjermet fra rettslig
praving. En E@S-stat kan for eksempel ikke innfare et beskyttelsesniva som utgjar en klart
overdreven beskyttelse.?! Etter saksgkernes oppfatning er dette tilfelle her — saksgkte har
valgt et ekstremt hgyt beskyttelsesniva som utgjer en overdreven beskyttelse. Videre
krever E@S-retten at det valgte beskyttelsesniva anvendes pa en konsekvent mate i den
nasjonale lovgivning. | tillegg kan tolkningen av sekundaer E@S-rett gi grunnlag for a
overprgve en E@S-stats valgte beskyttelsesniva, og i den foreliggende sak gir direktivet
om kvalifiserte eierandeler et slikt grunnlag.?? Det falger ogsa av EFTA-domstolens faste
rettspraksis at et forbud mot a eie en bestemt prosentandel ikke kan aksepteres.?® Endelig
gjer saksgkerne gjeldende at saksgkte forsgker 2 omga E@S-retten. Det falger av dette at
saksgktes valgte beskyttelsesniva ikke kan opprettholdes, sarlig ikke hva angar
hovedmalet om spredt eierskap.

79.  Ifglge saksgkerne ma forholdsmessigheten av de fem sekundare mal ogsa vurderes.
Saksgkerne gjor i sa henseende gjeldende at disse mal klart kan oppnas med mindre
inngripende tiltak som er like virkningsfulle. Neermere bestemt anfgrer de for det farste at
egnethetsvurderingen som kreves etter direktivet om kvalifiserte eierandeler, gir
myndighetene omfattende informasjon om potensielle eiere. For det andre kan
myndighetene ved tildeling av en konsesjon fastsette konsesjonsvilkar som forbyr
finansinstitusjonen a gi kreditt til eiere og neerstaende parter. For det tredje er
finansinstitusjoner gjenstand for regelmessig tilsyn og overvaking fra myndighetenes side
og dessuten underlagt en omfattende rapporteringsordning. For det fjerde inneholder norsk
aksjelovgivning bestemmelser som regulerer avtaler med aksjonaerer og narstaende parter,
habilitetsregler som skal sikre at styremedlemmer ikke deltar i avgjgrelser som involverer
dem selv, og bestemmelser som skal forhindre myndighetsmisbruk. For det femte
inneholder finansieringsvirksomhetsloven bestemmelser om store engasjementer og intern
revisjon. Ifalge saksgkerne identifiserer disse fem argumenter verktgy som er langt mindre
inngripende enn emisjonsreglene, men minst like virkningsfulle og egnet til & oppna mal
(i) og (ii) om a forhindre uheldig kredittgivning og sikre uavhengighet (det vil si forhindre
myndighetsmisbruk). Videre er emisjonsreglene ikke ngdvendige for & oppna mal (iii) om
a unnga store eiere som ikke er underlagt tilsyn fra Finanstilsynet, siden dette mal kan
ivaretas ved a stille krav om tilsyn. Nar det gjelder mal (iv) om a gke sjansene for finansiell
stotte fra eierne, uavhengig av eierstruktur, anfgrer saksgkerne at eierne av en
finansinstitusjon ikke kan ignorere en situasjon der institusjonen ikke overholder regler om
soliditet og likviditet. Emisjonsreglene er heller ikke ngdvendige for a oppna mal (v) om a
stimulere konkurransen. Nar det spesifikt gjelder det farste spgrsmal, anfarer saksgkerne

20 Det vises til dommen i Stanleybet International m.fl., forente saker C-186/11 og C-209/11, EU:C:2013:33 (avsnitt
28).

2L Det vises til dommen i Kommisjonen mot Danmark, 302/86, EU:C:1988:421.

22 Det vises til dommene i GB-INNO-BM, C-362/88, EU:C:1990:102 (avsnitt 13-18), og Schumacher, 215/87,
EU:C:1989:111.

23 Det vises til sak E-9/11 ESA mot Norge, som omtalt over (avsnitt 98).
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at vurderingen under dette spgrsmal bgr vaere strengere enn vurderingen under det andre
spgrsmal, siden virkningene av regelen er uforutsigbare for stifterne og avhenger av graden
av interesse som knytter seg til den offentlige emisjon.2* Med hensyn til det tredje sparsmal
anfarer saksgkerne at det ogsa her er behov for en strengere vurdering enn under det andre
spgrsmal, siden forvaltningspraksisen reduserer forutsigbarheten for borgere og selskaper.

80. Saksgkerne anmoder EFTA-domstolen om & besvare de forelagte spgrsmal pa
folgende mate:

1. EFTA-domstolen erklerer herved at emisjonsreglene i forretningsbankloven § 4
og forsikringsvirksomhetsloven § 2-1 — forstatt som et krav om at tre firedeler av
aksjene i nye banker og forsikringsselskaper ma tegnes uten fortrinnsrett (tilbys
allmennheten) — utgjar en restriksjon etter E@S-avtalen artiklene 31, 36 og 40.

la. EFTA-domstolen erklerer herved at de sekundeere mal om a (i) forebygge
uheldig kredittgivning og (ii) sikre uavhengighet (hindre myndighetsmisbruk) er
tvingende allmenne hensyn som kan begrunne nasjonale tiltak som begrenser
frihetene nedfelt i E@S-avtalen artiklene 31, 36 og 40.

Hovedmalet om spredt eierskap og de sekundare mal om a (iii) unnga store eiere
som ikke er underlagt tilsyn fra Finanstilsynet, (iv) gke sjansene for finansiell stgtte
fra eierne og (v) stimulere konkurransen kan imidlertid ikke anses a veere tvingende
allmenne hensyn som kan begrunne nasjonale tiltak som begrenser frihetene nedfelt
I E@S-avtalen artiklene 31, 36 og 40.

1b. EFTA-domstolen erklarer herved at de omtvistede tiltak ikke er egnet til & sikre
eierspredning. De omtvistede tiltak er falgelig ikke egnet til & oppna de sekundzre
mal som forfalges.

1c. EFTA-domstolen erkleaerer herved at de omtvistede tiltak gar lenger enn det som
er ngdvendig for & oppna malene som forfalges.

2. EFTA-domstolen erkleaerer herved at emisjonsreglene i forretningsbankloven § 4
og forsikringsvirksomhetsloven § 2-1 — forstatt som et krav om at tre firedeler av
aksjene i nye banker og forsikringsselskaper ma tegnes av andre enn stifterne —
utgjer en restriksjon etter E@S-avtalen artiklene 31, 36 og 40.

2a. EFTA-domstolen erklerer herved at de sekundaere mal om a (i) forebygge
uheldig kredittgivning og (ii) sikre uavhengighet (hindre myndighetsmisbruk) er
tvingende allmenne hensyn som kan begrunne nasjonale tiltak som begrenser
frihetene nedfelt i E@S-avtalen artiklene 31, 36 og 40.

24 Det vises til sak E-24/13 Casino Admiral, Sml. 2014 s. 732 (avsnitt 56).
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Hovedmalet om spredt eierskap og de sekundare mal om 4 (iii) unnga store eiere
som ikke er underlagt tilsyn fra Finanstilsynet, (iv) gke sjansene for finansiell stgtte
fra eierne og (v) stimulere konkurransen kan imidlertid ikke anses a vere tvingende
allmenne hensyn som kan begrunne nasjonale tiltak som begrenser frihetene nedfelt
I E@S-avtalen artiklene 31, 36 og 40.

2b. EFTA-domstolen erklaerer herved at de omtvistede tiltak ikke er egnet til & sikre
eierspredning. De omtvistede tiltak er fglgelig ikke egnet til & oppna de sekundzre
mal som forfaelges.

2c. EFTA-domstolen erklearer herved at de omtvistede tiltak gar lenger enn det som
er ngdvendig for a oppna malene som forfalges.

3. EFTA-domstolen erkleerer herved at en forvaltningspraksis hvoretter det ikke gis
tillatelse til at enkeltpersoner eller foretak kan eie mer enn 20-25 prosent av aksjene
i finansinstitusjoner, utgjar en restriksjon etter E@S-avtalen artiklene 31, 36 og 40.

3a. EFTA-domstolen erklerer herved at de sekundaere mal om a (i) forebygge
uheldig kredittgivning og (ii) sikre uavhengighet (hindre myndighetsmisbruk) er
tvingende allmenne hensyn som kan begrunne nasjonale tiltak som begrenser
frihetene nedfelt i E@S-avtalen artiklene 31, 36 og 40.

Hovedmalet om spredt eierskap kan imidlertid ikke anses a vaere tvingende allmenne
hensyn som kan begrunne nasjonale tiltak som begrenser frihetene nedfelt i EQS-
avtalen artiklene 31, 36 og 40.

3b. EFTA-domstolen erklerer herved at de omtvistede tiltak er egnet til & oppna
hovedmalet om spredt eierskap og det sekundzere mal om a (ii) sikre uavhengighet
(hindre myndighetsmisbruk).

De omtvistede tiltak er imidlertid ikke egnet til a (i) forhindre uheldig kredittgivning.

3c. EFTA-domstolen erklarer herved at de omtvistede tiltak gar lenger enn det som
er ngdvendig for & oppna malene som forfglges.

Saksgkte

81.  Saksgkte anfgrer at det for det farste er ngdvendig a vurdere om bestemmelsene i
den primaere E@S-rett som saksgkerne paberoper seg, kommer til anvendelse pa den
foreliggende sak. For det andre kan et nasjonalt tiltak bare utgjere en restriksjon etter E@S-
retten i den utstrekning det foreligger et relevant grenseoverskridende element. | denne
forbindelse anfgrer saksgkte at det i vurderingen av de forelagte spegrsmal ma skilles
mellom tre kategorier faktiske forhold i saken. Den farste kategori gjelder saksgkernes
sgknader om a etablere en bank og et forsikringsselskap med sikte pa virksomhet i det
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norske marked. Den andre kategori gjelder meldingen saksgkerne ga, etter & ha mottatt en
begrenset innledende tillatelse, om utevelse av slik virksomhet i Sverige, Tyskland,
Danmark, Finland, Island, Estland, Litauen og Latvia. Den tredje kategori gjelder
saksgkernes sgknad om tillatelse til & overta alle aksjene i en litauisk bank.

82.  Nar det gjelder den farste kategori, gjer saksgkte gjeldende at det falger av fast
rettspraksis at malet med det omtvistede tiltak ma tas i betraktning ved vurderingen av om
en situasjon er omfattet av E@S-avtalen artikkel 31 eller 40.2° | den foreliggende sak har
det nasjonale tiltak til formal a forhindre at enkeltaksjonzrer kan utgve dominerende
innflytelse i banker og forsikringsselskaper. Nivaet pa 25 prosent er satt pa grunnlag av
erfaring som tilsier at slike eierandeler i bank- og forsikringsbransjen faktisk kan veere
tilstrekkelig til & utave negativ kontroll, blant annet pa grunn av en fragmentert eierstruktur
og lav deltakelse pa generalforsamlingen.?® Falgelig er det bare E@S-avtalen artikkel 31
som far anvendelse pa denne situasjon. Det er imidlertid apenbart at det ikke foreligger noe
grenseoverskridende element i forbindelse med den ferste kategori, siden saksgkerne
simpelthen gnsker a utvide sin virksomhet i Norge og dessuten er heleid av norske borgere.
Uavhengig av denne omstendighet forblir dette et faktisk spgrsmal som det er opp til den
anmodende domstol & trekke konklusjoner om.?’

83.  Nar det gjelder den andre kategori, gjgr saksgkte gjeldende at bade E@S-avtalen
artikkel 31 og E@S-avtalen artikkel 36 kan fa anvendelse.?® Det later uansett til a foreligge
et grenseoverskridende element. Dette er det imidlertid opp til den anmodende domstol &
avgjare.

84.  Nar det gjelder den tredje kategori, anfarer saksgkte at E@S-avtalen artikkel 31
synes a fa anvendelse, og legger til at det i denne sammenheng ser ut til & foreligge et
grenseoverskridende element. Dette er det imidlertid opp til den anmodende domstol a
avgjare.

85.  Etter a ha trukket disse konklusjoner gjar saksgkte gjeldende at det sentrale spgrsmal
er om det nasjonale tiltak, slik det knytter seg til den andre og tredje kategori, utgjer en
restriksjon som er forbudt etter E@S-avtalen artikkel 31 eller 36. Hva dette angar,
understreker saksgkte at det omtvistede tiltak ikke pa noen mate innebarer
forskjellsbehandling. Uten hensyn til dette faktum erkjenner saksgkte at det kan synes som
om det nasjonale tiltak kan hindre utgvelsen av etableringsadgangen i andre E@S-stater
enn Norge eller adgangen til a yte tjenester i andre E@S-stater enn Norge, eller gjare slik

%5 Det vises til dommen i Kommisjonen mot Portugal, C-543/08, EU:C:2010:669 (avsnitt 41-46).

% Det vises til dommene i Kommisjonen mot Frankrike, C-89/09, EU:C:2010:772 (avsnitt 68), og sak E-9/11 ESA
mot Norge, som omtalt over (avsnitt 81).

27 Det vises til dommene i Hofner og Elser, C-41/90, EU:C:1991:161 (avsnitt 37), Steen, C-332/90, EU:C:1992:40
(avsnitt 9), og Kurt, C-104/08, EU:C:2008:357 (avsnitt 20).

2 Det vises til dommen i Gebhard, som omtalt over (avsnitt 28).
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utevelse mindre attraktiv, og dermed utgjere en restriksjon som i prinsippet er forbudt etter
E@S-avtalen artikkel 31 eller 36.

86.  Nar det gjelder spersmalet om rettferdiggjering, innleder saksgkte med a vurdere
malene for det nasjonale tiltak. Saksgkte gjgr gjeldende at Norge har valgt et sarlig hayt
beskyttelsesniva i finanssektoren, og at det finansielle systems integritet og stabilitet er
sentrale elementer i den norske tilneerming til disse sparsmal. Malene som forfalges, er
generelt legitime etter E@S-retten.?® Neermere bestemt forfglger det nasjonale tiltak flere
mal som er innbyrdes forbundet. Ett av hovedmalene er @ motvirke de betydelige
risikoinsentiver store eiere har. Banker med en spredt eierstruktur anses a ha lavere
sannsynlighet for a la seg lede av slike motiver enn banker med en konsentrert eierstruktur.
Folgelig vil en spredt -eierstruktur i betydelig grad redusere risikoen for
myndighetsmisbrukt ved a gi gunstige lan, garantier mv. til fordel for aksjoneren selv eller
dennes forretningsforbindelser eller private forbindelser eller ved a stille sarlig strenge
vilkar for kunder som for eksempel konkurrerer med vedkommende betydelige eiers egen
virksomhet.

87.  Videre har det nasjonale tiltak til formal a sikre finansinstitusjonenes uavhengighet
i forhold til annet naringsliv og eiere som kunne tenkes a benytte sin innflytelse til a
begunstige seg selv eller andre narstaende parter, og pa den mate forhindre
interessekonflikter. Dette vil for det farste beskytte mindre aksjonarer, kunder, kreditorer
og konkurrenter og for det andre ogsa veaere gunstig for det finansielle system sett under ett
og for realgkonomien. Dette er sarlig tilfelle siden konkurs i en finansinstitusjon risikerer
a spre seg til andre finansinstitusjoner, og siden forstyrrelser i banksystemet sannsynligvis
ogsa vil fa innvirkning pa andre finansinstitusjoner enn banker og pa skonomien som
helhet. Videre kan konsentrerte eierstrukturer medvirke til & begrense konkurransen i
finansmarkedet.

88.  Saksgkte understreker ogsa betydningen av tillit i finanssektoren, szrlig med tanke
pa risikoen for bankkriser, som kan veere basert enten pa faktiske eksponeringer eller pa en
oppfattet fare for konkurs. Dette aspekt gjer det desto viktigere a bygge en robust og solid
struktur i markedet som ikke bare beskytter forbrukerne direkte, men ogsa bidrar til a sikre
finansmarkedets integritet og stabilitet. Pa grunn av den viktige funksjon
finansinstitusjoner har i samfunnet, er det derfor avgjgrende for finansmarkedets integritet
og stabilitet & forhindre privat bankiervirksomhet og a sikre at disse institusjoners makt blir
spredt blant flere eiere, noe som igjen styrker tilliten til dem.

25 Det vises til dommene i Panagis Pafitis m.fl., C-441/93, EU:C:1996:92 (avsnitt 49), Peter Paul m.fl., C-222/02,
EU:C:2004:606 (avsnitt 44), Alpine Investments, som omtalt over (avsnitt 44), sak E-2/01 Pucher, Sml. 2002 s. 45
(avsnitt 32), sak E-8/04 ESA mot Liechtenstein, Sml. 2005 s. 46 (avsnitt 24-26), og sak E-9/11 ESA mot Norge,
som omtalt over (avsnitt 84).
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89.  Saksgkte understreker at det etter fast rettspraksis er den anmodende domstol som
ma identifisere malene som faktisk forfalges, og undersgke om det omtvistede tiltak
objektivt sett fremmer et legitimt mal.*

90. Nar det gjelder spgrsmalet om egnethet, anfarer saksgkte at det nasjonale tiltak
generelt er egnet til & na de mal som forfglges, og at dette syn har stette i rettspraksis.
Saksgkte legger til at det nasjonale tiltak er helt i trad med malene som forfalges, og utgjar
et iboende element i en streng og sammenhengende politikk som tar sikte pa a forhindre
myndighetsmisbruk fra aksjonzrenes side for derved & styrke beskyttelsen av
finansmarkedets integritet og stabilitet. Videre understreker saksgkte at denne vurdering
avhenger av bevisspgrsmal og felgelig ikke bar analyseres neermere av EFTA-domstolen.

91.  Med hensyn til relevansen av direktivet om kvalifiserte eierandeler anfarer saksgkte
at bestemmelsene i dette direktiv bare endret kriteriene for den tilsynsmessige vurdering
av erverv av kvalifiserte eierandeler, og ikke vilkarene for den innledende tillatelse til a
etablere bank- eller forsikringsvirksomhet.*2

92.  Nar det gjelder spgrsmalet om ngdvendighet, gjer saksgkte gjeldende at E@S-
statene i fraveer av harmonisering beholder retten til a fastsette sitt beskyttelsesniva. Det er
imidlertid den anmodende domstol som ma bringe pa det rene hvilket beskyttelsesniva som
er valgt i den foreliggende sak.3® Selv om saksgkte erkjenner at det etter rettspraksis er de
nasjonale myndigheter som ma bevise at en restriksjon kan rettferdiggjeres, herunder at
den er ngdvendig, er dette bare et utgangspunkt. Saksgkte gjgr for det farste serlig
gjeldende at bevisbyrden ikke innebarer at nasjonale myndigheter ma legge fram positive
bevis for at ikke noe annet tenkelig tiltak vil kunne veere like virkningsfullt.3* For det andre
vil plikten til & legge frem bevis for en bestemt anfarsel typisk flytte seg mellom partene i
en tvist. For det tredje har EU-domstolen forkastet synet om at nasjonale myndigheter ma
veere i stand til & legge frem en konkret studie som underbygger forholdsmessigheten av et
restriktivt tiltak fgr det vedtas.®® For det fjerde har EU-domstolens nyere rettspraksis faktisk
naermest snudd om pa bevisbyrden, ved a legge til grunn at det ikke kan antas at det

30 Det vises til dommene i sak E-16/10 Philip Morris, Sml. 2011 s. 330 (avsnitt 78), sak E-3/06 Ladbrokes, Sml.
2007 s. 86 (avsnitt 43), Finalarte, forente saker C-49/98, C-50/98, C-52/98, C-54/98 og C-68/98 til C-71/98,
EU:C:2001:564 (avsnitt 38—42), og Portugaia Construcdes, C-164/99, EU:C:2002:40 (avsnitt 27-28).

3L Det vises til dommene i sak E-9/11 ESA mot Norge, som omtalt over (avsnitt 84-86), og Kommisjonen mot
Frankrike, C-89/09, som omtalt over (avsnitt 54—65).

32 Det vises til dommene i CO Sociedad de Gestion y Participacion m.fl., C-18/14, EU:C:2015:419 (avsnitt 46, 48
0g 56).

33 Det vises til Ladbrokes, som omtalt over (avsnitt 58-62).
34 Det vises til dommen i Kommisjonen mot Italia, C-110/05, EU:C:2009:66 (avsnitt 66).
3 Det vises til dommen i StoR, C-316/07, EU:C:2010:504 (avsnitt 70-72).
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omtvistede tiltaks mal ville kunne nas like effektivt gjennom alternative tiltak.*® Saksgkte
konkluderer med at bevisbyrden og intensiteten av den rettslige praving ikke ber vaere sa
stor at den i praksis hindrer en E@S-stat i a vedta effektive tiltak for a redusere risikoen for
a bli stilt overfor de alvorlige konsekvenser et sammenbrudd i finanssektoren ville medfare.

93.  Nar det gjelder begrunnelsen for eierbegrensningene og deres virkning, stetter
saksgkte seg pa gkonomisk litteratur og peker pa flere punkter, sarlig knyttet til
finansinstitusjoners rolle i samfunnet, risikoinsentiver, moralsk risiko, betydningen av
finansinstitusjoners uavhengighet i forhold til annet neringsliv, forebygging av
myndighetsmisbruk fra store aksjonerers side, styrking av finansmarkedets integritet og
stabilitet, interessene til minoritetsaksjonarer og innskytere samt smitterisiko og tillit i
finanssektoren. Saksgkte anfgrer endelig at det ikke oppsto noen bankkrise i Norge i
forbindelse med den internasjonale finanskrise hgsten 2008, og at dette i hovedsak var et
resultat av robust og konsekvent finansiell regulering som omfatter alle finansielle sektorer.

94.  Saksgkte gjer gjeldende at det ikke finnes noen alternative, mindre inngripende
tiltak som minst like effektivt ville kunne bidra til & nd malene som forfalges. Med hensyn
til saksgkernes argumenter vedrgrende konsesjonsvilkar, krav til upartiskhet, regulering av
transaksjoner mellom nzrstaende parter, egnethetskrav til styremedlemmer og daglig leder
og generelle krav til sunn og forsvarlig ledelse, avviser saksgkte oppfatningen om at slike
tiltak ville kunne gi et like hgyt beskyttelsesniva som det som oppnas med det nasjonale
tiltak. Saksgkte anfarer at disse metoder, som allerede eksisterer i Norge, ikke kan anses
som reelle alternativer, men snarere ma betraktes som tillegg til eierkontrollreglene.
Saksgkte understreker betydningen av a ha pa plass reguleringer som ikke bare forbyr
ugnsket atferd, men ogsa bidrar til & redusere sannsynligheten for slik atferd, uavhengig av
gvrige driftsmessige krav.

95.  Nar det gjelder saksgkernes argumenter om at egnethetsvurderingen kan erstatte
eierkontrollreglene og eierspredningspolitikken, svarer saksgkte at det sentrale sparsmal er
om et system som ensidig baserer seg pa en egnethetsvurdering, sikrer et like hgyt
beskyttelsesniva som eierkontrollreglene og eierspredningspolitikken. Saksgkte erkjenner
at forvaltningsmessige hensyn ikke i seg selv kan begrunne et restriktivt tiltak, men legger
til at generelle, enkle regler kan antas a sikre et hgyere beskyttelsesniva enn tiltak med et
mindre virkeomrade, siden de vil sikre mer effektiv handhevelse og kontroll.>” Videre viser
arten av de involverte risikoer at det er behov for strukturelle forhandsreguleringer, som
star i kontrast til egnethetsvurderinger. Ifglge saksgkte inneholder EU-domstolens

% Det vises til dommene i Kommisjonen mot Italia, C-110/05, som omtalt over (avsnitt 68), Josemans, C-137/09,
EU:C:2010:774 (avsnitt 82), og Kommisjonen mot Frankrike, C-89/09, som omtalt over (avsnitt 81-87).

37 Det vises til dommene i Kommisjonen mot Italia, C-110/05, som omtalt over (avsnitt 67), Aklagaren, C-142/05,
EU:C:2009:336 (avsnitt 36), og Sopora, C-512/13, EU:C:2015:108 (avsnitt 33).
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rettspraksis flere eksempler pa at beskyttelsestiltak slik som egnethetsvurderinger ikke har
blitt ansett som tilstrekkelige.®

96.  Nar det gjelder eventuelle sammenligninger mellom den foreliggende sak og sak E-
9/11 ESA mot Norge, som omtalt over, anfarer saksgkte at selv om det er enkelte synlige
likheter mellom sakene, er det imidlertid ogsa store forskjeller. | den foreliggende sak har
for det farste den norske lovgivning lagt opp til et meget hgyt beskyttelsesniva i bank- og
forsikringssektoren, og bortsett fra det svert sjeldne unntak som gjeres for
nisjevirksomhet, finnes det ingen unntak fra grensen pa 25 prosent eierskap. For det andre
omfatter de omtvistede tiltak i den foreliggende sak ikke et tosporet system. De er tvert
imot sveert robuste og konsekvente. For de tredje finnes det, selv om begge saker gjelder
viktig nasjonal regulering av finansmarkedene, visse forskjeller som i enda starre grad gjer
at det kreves en strukturell tilneerming til eierskap av banker og forsikringsselskaper. |
denne sammenheng viser saksgkte til argumentene som tidligere er anfgrt om bank- og
forsikringsmarkedets saertrekk.

97.  Endelig understreker saksgkte at det er den anmodende domstol som ma foreta
forholdsmessighetsvurderingen, siden det bare er denne som har domsmyndighet til a
vurdere de faktiske forhold i saken som den har til behandling, og fortolke gjeldende
nasjonal lovgivning.

98. Saksgkte anmoder EFTA-domstolen om & besvare de forelagte spgrsmal pa
folgende mate:

1. Et nasjonalt tiltak som det som er beskrevet i den foreliggende sak, kan utgjere
en restriksjon etter E@S-avtalen artikkel 31, 36 eller 40, men bare i den utstrekning
det foreligger et relevant grenseoverskridende element. Det er opp til den nasjonale
domstol & foreta den endelige vurdering pa grunnlag av de relevante faktiske
forhold.

2. Et nasjonalt tiltak som det som er beskrevet i den foreliggende sak, ivaretar
tvingende allmenne hensyn som kan rettferdiggjere en restriksjon, forutsatt at den
nasjonale domstol, pa grunnlag av en objektiv vurdering av de relevante faktiske
forhold, finner at tiltaket faktisk forfalger et eller flere av de angitte mal. Disse
omfatter saerlig forebygging av misbruk av eiermakt til direkte ulempe for mindre
aksjonarer, innskytere og konkurrenter, forebygging av en eierstruktur som
begrenser konkurransen i finansmarkedet, forebygging av interessekonflikter, og
falgelig ogsa styrking av finansinstitusjoners uavhengighet, og det overordnede mal
om & beskytte finansmarkedets integritet og stabilitet, som ikke bare bidrar til at
finansmarkedet kan fungere pa en god mate, men ogsa er fordelaktig for gkonomien

38 Det vises til dommene i Alpine Investments, som omtalt over (avsnitt 52-53), Wouters, C-309/99, EU:C:2002:98
(avsnitt 105), og Kommisjonen mot Frankrike, C-89/09, som omtalt over (avsnitt 82—86).
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som helhet. Om den nasjonale domstol skulle komme til en slik slutning, ville den
videre ikke vaere i strid med direktivet om kvalifiserte eierandeler (2007/44/EU).

3. Det er rimelig & anta at et nasjonalt tiltak som det som er beskrevet i den
foreliggende sak, har en viss effekt med hensyn til oppnaelsen av malene som
forfalges, og serlig malene som er beskrevet i det foregaende spgrsmal. Om den
nasjonale domstol skulle komme til en slik slutning, ville den heller ikke veere i strid
med direktivet om kvalifiserte eierandeler (2007/44/EU).

4. Det er legitimt & legge til grunn at et nasjonalt tiltak som det som er beskrevet i
den foreliggende sak, er ngdvendig for & oppna det valgte beskyttelsesniva. Det er
den nasjonale domstol som ma forvisse seg om at det ikke finnes noen mindre
inngripende alternative tiltak som minst like effektivt kan oppna det aktuelle
beskyttelsesniva. | dette tilfelle kan den nasjonale domstol blant annet ta hensyn til
den bredere regulatoriske sammenheng det nasjonale tiltak inngar i, herunder den
samlede effekt av flere tiltak, alvoret i konsekvensene som kan oppsta om de aktuelle
risikoer skulle materialisere seg, og virkningen generelle og enkle regler kan ha for
oppnaelsen av malene som forfglges.

ESA

99. ESA anfgrer at direktiv 2006/48/EF og direktiv 2002/83/EF tar sikte pa
minimumsharmonisering. De omtvistede tiltak ma derfor vurderes etter den primaere E@S-
rett.

100. Det falger etter ESAs syn av fast rettspraksis at vurderingen av om nasjonale tiltak
faller inn under en eller annen bevegelsesfrihet, ma ta i betraktning tiltakets formal.®
Nermere bestemt gjar ESA gjeldende at hensikten med den omtvistede lovgivning, slik
den er beskrevet i det farste og andre spersmal, er & oppna malet om spredt eierskap og
sikre finansinstitusjonenes uavhengighet ved i hovedsak a forhindre at stiftere kan eie mer
enn 25 prosent av aksjene i en bank eller et forsikringsselskap. Disse regler er etter sin art
restriktive. | og med at stifterne av Netfonds Holding har en bestemmende innflytelse over
Netfonds Bank og Netfonds Livsforsikrings beslutninger og virksomhet, anfarer ESA
videre at saken faller inn under det materielle virkeomrade til bestemmelsene i E@S-
avtalen som gjelder etableringsadgangen, og at EFTA-domstolen falgelig bare bgr vurdere
tiltakene opp mot E@S-avtalen artikkel 31, sarlig siden restriksjoner pa den frie

3 Det vises til dommene i Cadbury Schweppes og Cadbury Scwheppes Overseas, C-196/04, EU:C:2006:544 (avsnitt
31-33), Fidium Finanz, C-452/04, EU:C:2006:631 (avsnitt 34 og 44-49), Test Claimants in Class IV of the ACT
Group Litigation, C-374/04, EU:C:2006:773 (avsnitt 37-38), Test Claimants in the FII Group Litigation, C-
446/04, EU:C:2006:774 (avsnitt 36), og Test Claimants in the Thin Cap Group Litigation, som omtalt over (avsnitt
26-34).
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bevegelighet for tjenester eller kapital synes & veere en uunngdelig konsekvens av
restriksjonen pa etableringsadgangen.*

101. Nar det gjelder sparsmalet om rettferdiggjering, anfarer ESA at malene med den
nasjonale lovgivning i prinsippet godt kan gjenspeile tvingende allmenne hensyn som kan
begrunne restriksjonen.** Det avgjgrende aspekt som EFTA-domstolen ma gi veiledning
om, er imidlertid om det restriktive tiltak er i samsvar med forholdsmessighetsprinsippet.

102. Nar det gjelder egnethet, gjar ESA gjeldende at den omtvistede nasjonale lovgivning
— forstatt som et krav om at tre firedeler av aksjene i nye banker og forsikringsselskaper
ma tegnes uten fortrinnsrett (tilbys allmennheten), forutsatt at det ikke bare sgkes konsesjon
for nisjevirksomhet, som beskrevet i det farste spgrsmal — ikke ville vare egnet til & oppna
det oppsatte mal, siden det ikke ville forhindre stifterne fra a kjgpe aksjene til markedspris.
Folgelig, og med henvisning til de nasjonale domstolers plikt til & tolke nasjonal lovgivning
i samsvar med E@S-retten, er den tolkning som postuleres i det farste sparsmal, utelukket.
Den omtvistede nasjonale lovgivning kan imidlertid anses a vere egnet dersom den forstas
som i det andre spgrsmal, der den er beskrevet som et krav om at tre firedeler av aksjene i
nye banker og forsikringsselskaper ma tegnes av andre enn stifterne, forutsatt at det ikke
bare sgkes konsesjon for nisjevirksomhet. Ifglge ESA bestar denne lovgivning imidlertid
ikke ngdvendighetstesten, siden det finnes rom for a tilpasse det gjeldende system i Norge
pa en mate som inneberer mindre inngripende restriksjoner pa den frie bevegelighet enn
den omtvistede lovgivning, samtidig som et tilstrekkelig hgyt beskyttelsesniva
opprettholdes. | dette tilfelle bemerker ESA at kravene til konsesjon kunne vere basert
utelukkende pa en egnethetsvurdering av eierne tilsvarende den vurdering som allerede
skjer etter andre bestemmelser i norsk rett.#> Hva dette angar, understreker ESA at det er
E@S-statene som ma godtgjere at beskyttelsesnivaet de har valgt for sine rettmessige
interesser, star i forhold til graden av inngrep dette medfarer i de grunnleggende friheter
etter E@S-avtalen.*?

103. Med hensyn til det tredje spgrsmal bemerker ESA at det ngyaktige omfang av den
angivelige forvaltningspraksis synes a veere uklart. Uansett er spersmalet basert pa
saksgkernes beskrivelse av en angivelig forvaltningspraksis hvis eksistens saksgkte
bestrider. | den utstrekning den aktuelle praksis er konsekvent og generell, synes den a

40 Det vises til dommene i Test Claimants in the Thin Cap Group Litigation, som omtalt over (avsnitt 32), Cadbury
Schweppes og Cadbury Scwheppes Overseas, som omtalt over (avsnitt 33), sak E-9/11 ESA mot Norge, som omtalt
over (avsnitt 82), sak E-2/06 ESA mot Norge, som omtalt over, og Kommisjonen mot Storbritannia, C-98/01,
EU:C:2003:273 (avsnitt 47), og den rettspraksis som det vises til der.

4l Det vises til sak E-9/11 ESA mot Norge, som omtalt over (avsnitt 84 og 86).
42 Samme sted (avsnitt 98).

43 Det vises til uttalelse fra generaladvokat Poaires Maduro i Ahokainen og Leppik, C-434/04, EU:C:2006:462
(avsnitt 26).
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utgjere en restriksjon pa etableringsadgangen som ma rettferdiggjeres av saksgkte.** Ut fra
opplysningene som er gitt i anmodningen, forstar ESA det slik at spgrsmalet dekker de
innledende krav til konsesjon for en bank eller et forsikringsselskap, og ikke de regler som
gjelder for eventuelle senere eierskapsendringer. Dersom den angivelige
forvaltningspraksis bestar i a begrense eierskap ved a fastsette en fast eierandel som ikke
kan overskrides, anfgrer ESA at de samme argumenter som ble fremfart i forbindelse med
det farste og det andre spagrsmal, i det vesentlige ogsa gjelder her, siden det er apenbart at
eierskapsbegrensninger vil vaere mer restriktive enn en egnethetsvurdering av eierne.
Dersom forvaltningspraksisen derimot utelukkende bestar av en egnethetsvurdering,
anfagrer ESA at E@S-statene har en viss skjgnnsmargin hva angar faktorene som skal tas i
betraktning ved en slik vurdering, forutsatt at prinsippene om forholdsmessighet og
forutberegnelighet overholdes.*

104. ESA anmoder EFTA-domstolen om a besvare de forelagte sparsmal pa felgende
mate:

1. Lovgivning som emisjonsreglene 1 forretningsbankloven 8§ 4 og
forsikringsvirksomhetsloven § 2-1, som krever salg av tre firedeler av aksjene i nye
banker og forsikringsselskaper, utgjer en restriksjon pa etableringsadgangen som
er nedfelt i E@S-avtalen artikkel 31.

2. Slik lovgivning kan i prinsippet rettferdiggjgres med henvisning til et mal om a
sikre finansinstitusjonenes uavhengighet og maktspredning gjennom en spredt
eierstruktur for @ unngad at enkeltpersoner eller enkeltforetak kontrollerer
finansinstitusjoner og dermed muligheten for utilbgrlig kredittgivning.

3. For at slik lovgivning skal anses & veere egnet for & oppna dette mal, ma den
forstas dit hen at den utelukker muligheten for at stifterne selv kan kjgpe noen av
aksjene som ma tilbys allmennheten.

4. Lovgivning som den det star strid om i den foreliggende sak, synes & ga utover
det som er ngdvendig for & oppna malet som forfglges, og kan derfor ikke
rettferdiggjares.

5. En forvaltningspraksis hvoretter enkeltpersoner eller foretak i de fleste tilfelle
ikke gis tillatelse til & eie mer enn 20-25 prosent av aksjene i finansinstitusjoner,
ville, om den etableres, av de samme grunner utgjgre en uforholdsmessig restriksjon
pa etableringsadgangen i strid med E@S-avtalen artikkel 31.

4 Det vises til sak E-6/12 ESA mot Norge, Sml. 2013 s. 618 (avsnitt 58), og den rettspraksis som det vises til der.

4 Det vises til sak E-9/11 ESA mot Norge, som omtalt over (avsnitt 99-100), og den rettspraksis som det vises til
der.
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Kommisjonen

105. Kommisjonen anfgrer innledningsvis at harmoniseringen som er oppnadd gjennom
direktiv 2006/48/EF og direktiv 2002/83/EF, ikke synes a vaere uttsmmende. Videre synes
de aktuelle nasjonale bestemmelser ikke a vere i strid med noen av bestemmelsene i disse
direktiver. Kommisjonen foreslar derfor at de forelagte spgrsmal analyseres med
henvisning til den primere E@S-rett og de grunnleggende friheter.

106. Slik Kommisjonen ser det, fremgar det ikke klart av den anmodende domstols
beskrivelse av formalet med den omtvistede nasjonale lovgivning, om lovgivningens
primare fokus er spredningen av kapitalen i en kredittinstitusjon eller et forsikringsforetak
i seg selv, eller fastsettelsen av nivaet av kapital som trengs for & utgve innflytelse over
selskapets beslutninger og treffe avgjarelse om dets drift. Selv om investeringer som sadan
apenbart er involvert her, synes de norske regler ogsa a gjelde kontroll, som omfattes av
etableringsadgangen.

107. Kommisjonen gjer gjeldende at de nasjonale regler, forstatt som i det forste og det
andre sparsmal, og den forvaltningspraksis som er beskrevet i det tredje sparsmal, er egnet
til & hindre eller begrense erverv av aksjer i de bergrte foretak eller avskrekke investorer
fra andre E@S-stater fra a investere i disse foretaks kapital, og falgelig utgjer en restriksjon
pa den frie kapitalbevegelse som er sikret i E@S-avtalen artikkel 40.47

108. Nar det gjelder spgrsmalet om rettferdiggjering, anfarer Kommisjonen at hensikten
med de omtvistede nasjonale tiltak synes a veere a sikre mot mulige interessekonflikter og
mulig myndighetsmisbruk i kredittinstitusjoner og forsikringsforetak og sikre at disse
fungerer pa en tilfredsstillende mate, samtidig som det ogsa tas hensyn til deres betydning
for gkonomien som helhet. Norske myndigheter synes a ha et gnske om a spre makt og
hindre at enkeltpersoner oppnar full kontroll over en kredittinstitusjon eller et
forsikringsforetak, for dermed & fjerne muligheten for at store private aksjonerer kan
misbruke sin eierposisjon for & oppna fordeler for seg selv, nearstaende eller
forretningsforbindelser, eller til & svekke konkurransen. Kommisjonen anser at slike mal
gjenspeiler tvingende allmenne hensyn som kan rettferdiggjare en restriksjon, serlig siden
behovet for sunn og forsvarlig ledelse av disse typer foretak er uttrykkelig anerkjent i
direktiv 2006/48/EF og direktiv 2002/83/EF. Kommisjonen understreker imidlertid at
argumentet om svekking av konkurransen ikke kan paberopes — i det minste ikke i sa bred
forstand — for 4 rettferdiggjere en restriksjon pa den frie kapitalbevegelse.*8

109. Nar det gjelder sparsmalet om egnethet, anfgrer Kommisjonen at de omtvistede
tiltak, som beskrevet i det farste, andre og tredje spgrsmal, ved farste gyekast synes a vaere

46 Det vises til dommen i Kommisjonen mot Italia, C-326/07, EU:C:2009:193 (avsnitt 34).
47 Det vises til sak E-9/11 ESA mot Norge, som omtalt over (avsnitt 80).
48 Det vises til dommen i Kommisjonen mot Portugal, C-171/08, EU:C:2010:412 (avsnitt 70).
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egnet til & hindre interessekonflikter og myndighetsmisbruk og sikre at slike foretak
fungerer pa en tilfredsstillende mate.

110. Nar det gjelder spgrsmalet om ngdvendighet, anfgrer Kommisjonen at det er E@S-
staten som paberoper seg et unntak fra en av de grunnleggende friheter, som ma bevise at
dens regler er ngdvendige og star i forhold til malet som forfalges.*® Begrunnelsen ma ogsa
ledsages av hensiktsmessig dokumentasjon eller av spesifikk dokumentasjon som
underbygger E@S-statens argumenter.® Videre gir direktiv 2006/48/EF og direktiv
2002/83/EF allerede et betydelig antall garantier som utgjer mindre inngripende
virkemidler for a sikre sunn og forsvarlig ledelse av kredittinstitusjoner og
forsikringsforetak. Kommisjonen er dessuten enig i saksgkernes argument om at andre,
mindre inngripende virkemidler ogsa er tilgjengelige, slik som et forbud mot & gi kreditt til
visse enheter. Videre har den nasjonale tilsynsmyndighet en plikt til & overvake disse
institusjoner, uten hensyn til eventuelle begrensninger pa individuelt aksjeeierskap.
Endelig deler Kommisjonen saksgkernes syn om at direktivet om kvalifiserte eierandeler
ogsa kan ha relevans for denne vurdering. For a oppsummere antyder Kommisjonen at den
er i alvorlig tvil om forholdsmessigheten av de nasjonale tiltak.

111. Kommisjonen anmoder EFTA-domstolen om & besvare de forelagte spgrsmal pa
folgende mate:

Nasjonale tiltak som dem som er fastsatt i forretningsbankloven 8§ 4 og
forsikringsvirksomhetsloven § 2-1, og mer spesifikt kravet om at godkjenning som
kredittinstitusjon eller forsikringsforetak skal nektes med mindre mer enn tre
firedeler av aksjekapitalen tegnes ved kapitalforhgyelse uten fortrinnsrett for
aksjeeiere eller andre, utgjer en restriksjon pa etableringsadgangen etter E@S-
avtalen artikkel 31 og pa den frie kapitalbevegelse etter E@S-avtalen artikkel 40.

Slike regler kan i prinsippet rettferdiggjares av tvingende allmenne hensyn, forutsatt
at de er forholdsmessige.

Pall Hreinsson

Saksforberedende
dommer

49 Det vises til sak E-9/00 ESA mot Norge, Sml. 2002 s. 73 (avsnitt 54).
0" Det vises til dommene i Scotch Whisky m.fl., C-333/14, EU:C:2015:845 (avsnitt 54).



