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Historieblikk — hvilke scenarier sa man for seg it ar 2000
nar man sa ti ar fram?

1. Filial av Statkraft
2. Et brohode i Norge
a) Solgt til Fortum
b) Kjopt Lyse
3. Det andre tyngdepunktet
a) AKksjene lagt inn i Agder Energi Holding
b) Kjopt Lyse
c) Borsnotering og senere salg
4. Den regionale aktor
a) Status quo
b) Kapitalen tammes, svak avkastning
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Hvis noen kommuner vil selge — hva da?

» Forkjopsrett for de andre kommunene
« Begrenset kapital ledig for a investere i flere aksjer 1 AE i kommunene

« Lanefinansiering av aksjekjop komplisert for en kommune
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Kjop av aksjer kan skje via et holdingselskap

Kommune « Egenkapital ved innskudd av
B kontanter og/eller eksisterende
aksjer i AE.

« Tar opp lan for a finansiere
kjap.

AB
Holding « Gjeld betjenes via utbytte

Balanse
1% aksjeri AE 150|Egenkapital 50
Gjeld 100
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Eller man kan rigge seg for mulige salg ved en struktur
ved ett felles holdingselskap der alle aksjene legges inn
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| Fordeler og muligheter ved ett felles holdingselskap

 Standardiserer styringsorganene
 Eiermgate -> Generalforsamling i Holding
« AU -> Styre i Holding

» Hurtigere beslutninger ved strukturendringer

« Holding kan hente inn kapital i finansmarkedet

« Holding kan kjope tilbake aksjer dersom
kommuner vil selge

« Holding kan trolig etableres til virkelige verdier
(markedsverdier) og synliggjore egenkapitalen

Holdingselskap - ny eiermodell? « Bjgrn Einar Strandberg 25. september 2014
PwC 4



| Mulige problemer og utfordringer

» Aksjon@ravtalen med Statkraft setter
begrensning pa 20 prosent eie i AE

« Lgsning: Lage tre identiske selskaper med
samme eiersits og styre (syntetisk holding)

« Sporre Statkraft om klausulen kan slettes?

« Renteutgifter i Holding for kjop av aksjer i AE blir
bare delvis utnyttet skattemessig

« ...men det gjor ingen renter i kommunene...
N/ « Kan man tenke seg "stille kapital"?
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Hva ma gjores og hvor lang tid trengs?
- eksempel hvis alt gar pa skinner

Avklaringer, evt. Revisor bekrefter
avtale om overfgring styrets redegjorelse
av tingsinnskuddet

Utarbeidelse av
redegjgrelse

Utarbeidelse og
signering av
stiftelsesdokument

Registrering i selskapets
aksjeeierbok, evt. VPS.

Revisor bekrefter
aksjeinnskuddet

Stiftelsesdokumen
tet mv. sendes
Foretaksregisteret

Registrering i
Foretaksregisteret

med vedlegg
torsdag, fredag, 26. mandag, mandag, torsdag, fredag, 03. fredag, 10.
25. september 29. 29. 02. oktober oktober
september 2014 september september oktober 2014 2014

Men desto flere som skal involveres, dess lengre tid ma det paregnes.

Valgkamp 2015 — behov for politisk behandling?
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