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Danmarks Skibskreditfond (DSF) har gennem &rene spillet en vigtig rolle
for de maritime erhverv. Fonden har sikret redere og varfter god adgang til

konkurrencedygtig finansiering af ny- og ombygning af skibe samt keb og
salg heraf.

Skibskreditfondens nuveerende opbygning og lovgrundlag stammer fra 1961.
Over de seneste 40 &r er der sket mange ting med fonden og de maritime
erhverv. Det er derfor naturligt at se pa fondens fremtidsmuligheder.

En fortsattelse i sin nuverende form med det af lovgiver og stifterne fastsat-
te specifikke formal om "dansk" skibsfinansiering vil begrense fondens ud-

viklingsmuligheder og forretningsomréde i et stadigt mere globalt erhvervs-
klima.

For at kunne fortsztte den nuverende udvikling og dermed sikre fondens

eksistensberettigelse pa sigt er der behov for en omstrukturering af fonden
og modernisering af lovgrundlaget herfor. Mélet hermed er, at fonden ogsa
fremover kan spille en vigtig rolle for de maritime erhverv, men hvor ram-

merne for fonden er tilpasset mere moderne vilkar p4 de finansielle marke-
der.

Dette vil underlegge fonden en regulering, der svarer til reguleringen af
andre finansielle institutter, dog med de modifikationer, der naturligt folger
af skibsfinansieringsvirksomhed, og med respekt af undtagelsen for store
engagementer, der forudsettes viderefort. Dermed skabes mulighed for et
udvidet virkefelt, hvor fonden kan udnytte den kompetence, som er oparbej-
det inden for finansiering af skibe.

P4 den baggrund er der enighed om at omstrukturere Skibskreditfonden og
modernisere lovgrundlaget for denne. Skibskreditfonden omdannes til et
aktieselskab efter samme principper som ved tidligere omdannelser af bl.a.
DLR, sparekasser og VP. Selskabet skal drive skibsfinansieringsvirksom-
hed. I forbindelse med omdannelsen af fonden vil der blive oprettet en er-
hvervsdrivende fond - Den Danske Maritime Fond - som skal medvirke til at
udvikle rammerne for de maritime erhverv.

En omdannelse af DSF til aktieselskab vil stille skibsfinansieringsvirksom-
heden mere frit i relation til sit virkefelt, og der vil dermed kunne ske en
bedre risikospredning, ligesom et fornuftigt 1dneomfang vil kunne fastholdes
og udvikles. DSF’s formalsparagraf vil blive viderefort af aktieselskabet.



Herudover giver en omdannelse mulighed for fremtidige markedsbaserede
struktureendringer, idet den serlige struktur med bl.a. garanter ophaves.

Ved omdannelsen nytegnes aktier for nominelt kr. 300 mio., idet de nuvee-
rende garanter tildeles tegningsrettigheder pa grundlag af deres andel af ga-
rantkapitalen. Ud over en bindingsperiode pa 5 ar fra omdannelsen, der skal
skabe ro om selskabet, er aktionaererne frit stillet med hensyn til salg.

Hovedparten af fondens egenkapital indkapsles i aktieselskabet. En mindre
del konverteres til aktiekapital. Den Danske Maritime Fond modtager aktier
svarende til denne aktiekapital.

Fondens oplesningsformal vil blive tilgodeset bade ved oprettelsen af Den
Danske Maritime Fond, hvorfra der kan ske lobende udlodninger, og ved
indkapsling af fondens egenkapital i neevnte aktieselskab, der henstar til
opfyldelse af fondens oplesningsformal.

Bliver det ikke pa gkonomisk forsvarlig basis muligt at drive skibsfinansie-
ringsvirksomhed, og ophgrer aktieselskabet eller den juridiske enhed, som
efter en eventuel omstrukturering besidder den bundne reserve, i overens-
stemmelse med rammeaftalens afsnit 12 med at drive sddan virksomhed,
skal den bundne reserve udbetales til Den Danske Maritime Fond, der vare-
tager oplesningsformalet.

Med omdannelsen tages der endvidere hgjde for, at DSF's fortjeneste fra
tidligere offentlige laneordninger tilbagebetales. I perioden fra 1969 til 1978
var det de danske myndigheders opfattelse, at det ville vere uforeneligt med
OECD-aftalen, hvis fondens lantagere ved fortidige indfrielser havde adgang
til at konvertere rentefordelen ved lan optaget hos fonden pa OECD-vilkar
til en kontant nutidsveerdi. Handelsministeriet henstillede derfor, at fonden
vedtog lanevilkér, hvorefter 1an pa OECD-vilkér alene kunne indfries ved
betaling af den nominelle restgeld. I 1979 &ndrede myndighederne opfattel-
se sdledes, at konvertering af rentefordelen ikke leengere blev anset for at
stride mod OECD-aftalen. Vilkarene for fondens 1&n blev imidlertid ikke
a&ndret.

11984 blev ordningen @ndret, s& fonden ved fortidig indfrielse skulle kebe
de bagvedliggende obligationer til kurs 100 af Nationalbanken.

DSF har séledes frem til 1984 opnaet en fortjeneste ved ekstraordingre ind-
frielser af 14n p4 OECD-vilkar, da lantagerne skulle indfri 1anene kontant til
DSF, som sa kunne kebe de bagvedliggende obligationer til markedskurs til
annullering af lanene.

I erkendelse af, at fortjenesten ved ekstraordin®re indfrielser af lan pa
OECD-vilkér ville veere tilfaldet det offentlige, hvis det offentlige selv hav-
de forestaet denne udlansvirksomhed, er parterne enige om at regulere for
denne fortjeneste i forbindelse med moderniseringen af DSF.



Denne aftale udger de centrale rammer for moderniseringen. Aftalen ud-

mentes efterfolgende bl.a. gennem en &ndring af Lov om et skibsfinansie-
ringsinstitut.

Aftalen omfatter folgende elementer:

1. Omdannelse til aktieselskab

¢ Kombinationsmodellen. Et aktieselskab uden tidligere aktivitet
(DSF A/S hvis fremtidige navn fastszattes af bestyrelsen) ejet af
DSF overtager DSF's aktiver og fremmedkapital ved en fusion
med aktieselskabet som fortsattende selskab. Den nuvaerende
egenkapital i DSF indkapsles som en bunden fondsreserve i ak-
tieselskabet, der reduceres med det nominelle belgb, der udste-
des aktier for til Den Danske Maritime Fond (DDMF), der op-
star som folge af omdannelsen og med det belgb, der i henhold
til pkt. 5 skal overferes fra den bundne reserve. Den Danske
Maritime Fond skal tilgodese de maritime erhverv. DSF ople-
ses uden likvidation.

¢ Behandling af bunden reserve. Reglerne for anvendelse af den
indkapslede kapital til dekning af underskud i DSF A/S skal
svare til reglerne fastsat ved de hidtidige omdannelser af spare-
kasser, VP mv. Den indkapslede kapital skal s& vidt muligt re-
tableres, hvis den i tidligere ar helt eller delvist er medgaet til
daekning af underskud, dvs. at der i efterfelgende ar med over-
skud forst kan udbetales udbytte, nér den indkapslede kapitals
nominelle veerdi er genskabt.

¢ Forrentning af bunden reserve. Den bundne reserve forrentes
ikke, séleenge Den Danske Maritime Fond er berettiget til at
modtage et serligt preeferenceudbytte, jf. nedenfor. Hvis Den
Danske Maritime Fonds ret til preeferenceudbytte opherer, til-
legges den bundne fondsreserve fra dette tidspunkt en arlig
forrentning svarende til 10 pct. af DSF A/S' overskud efter
skat, dog maksimalt en forrentning af den bundne reserve sva-
rende til mindsterenten.

¢ Skattemeessig succession. Der vil som led i den lovandring, der
skal muliggere en modernisering af DSF, blive sikret den ned-

vendige hjemmel til skattemeessig succession ved omdannel-
sen.

2. Oprettelse af Den Danske Maritime Fond

¢ Ejerandel pa 10 %. Det foruds=ttes, at der i DSF A/S nytegnes
aktier for nominelt 300 mio.kr. Den Danske Maritime Fond,



som ikke vil {2 tildelt tegningsrettigheder, skal saledes i DSF
A/S have aktier for nominelt 33,3 mio.kr. De aktier, der tildeles
Den Danske Maritime Fond, gives alene en stemmevaegt pa
1/10 af de af garanterne tegnede aktier. Aktierne giver ret til et
serligt forlods udbytte, jf. nedenfor.

¢ Likviditet. Det forudsettes, at fonden, indtil der deklareres ud-
bytte i DSF A/S, kan finansiere sin drift ved en kassekredit el-
ler lign.

¢ Formal. Den Danske Maritime Fond far DSF's opl@sningsfor-
mal som formal.! Fonden skal endvidere have til formal gen-
nem sin aktiepost i DSF A/S at arbejde for, at der til gavn for
danske redere og/eller varfter fortsat drives skibsfinansierings-
virksomhed pé gkonomisk forsvarlig basis.

¢ Bestyrelse. Fonden skal administrere en aktiepost samt foresta
udlodning, og i lyset heraf vurderes en bestyrelse pa 5-6 med-
lemmer tilstreekkelig, heraf udpeges ét medlem af @konomi- og
Erhvervsministeriet for 5 ar ad gangen. De avrige bestyrelses-
medlemmer, herunder formanden udpeges af de maritime er-
hverv.

¢ Preeferenceudbytte i DSF A/S. Den Danske Maritime Fond til-
legges ret til pa sine aktier i DSF A/S at modtage et serligt
praeferenceudbytte pa 15 % af DSF A/S érlige overskud efter
skat. Det enkelte &rs preeferenceudbytte maksimeres til 1% af
den bundne kapital.

¢ Har DSF A/S et ar haft negativt overskud efter skat, skal dette
underskud fraga i det folgende ars beregning af grundlaget for
preferenceudbytte.

¢ Overdragelse af aktier. | vedtegterne for DSF A/S bestemmes,
at Den Danske Maritime Fonds aktier ikke kan kraves indlest.
Hvis Den Danske Maritime Fond oplases eller hvis fondens
formalsbestemmelse @&ndres, s formalsbestemmelsen ikke
leengere svarer til DSFs oplesningsbestemmelse, skal Den
Danske Maritime Fond dog slge fondens aktier i DSF A/S til-
bage til DSF A/S til kurs 100. Aktierne annulleres og veerdien af
aktierne tilleegges den bundne fondsreserve, der herefter forren-
tes som beskrevet ovenfor. Bestemmelser herom indszttes i
vedtagterne for DSF A/S og Den Danske Maritime Fond. Be-
stemmelserne kan ikke sndres.

1 De nzrmere betingelser for oprettelse af Den Danske Maritime Fond, herunder vedtegter
myv., aftales mellem verfter, redere og Gkonomi- og Erhvervsministeriet.



¢ Opretholdelse af balance mellem parterne. Hvis adgangen til
at anvende flere aktieklasser i selskabet ophzves, skal der mel-
lem aktionarerne optages forhandlinger med henblik pa at fin-
de en fremtidig model, der s vidt muligt bevarer den hidtidige
balance mellem parterne.

3. Fordeling af tegningsretter

¢ Fordeles efter historisk indflydelse. Garantkapitalen er udtryk
for historisk indflydelse. Garanterne fér ret til at tegne aktier
for i alt 300 mio. kr. pa grundlag af deres andel af garantkapita-
len. Det forer til folgende overordnede fordeling af aktiekapita-
len pa 300 mio. kr. mellem aktionaergrupperne: Danmarks Na-
tionalbank 21%, Verfter 16,5%, Rederier 13%, Pengeinstitut-
ter 45% og Forsikringsselskaber 4,5%.

¢ Tegningsrettigheder. Tegningsrettighederne fordeles til garant
grupperne pa grundlag af deres andel af garantkapitalen. Teg-
ningsrettigheder kan som udgangspunkt ikke overdrages. Teg-
ningsrettigheder kan dog vederlagsfrit overdrages inden for

subsidizrt pa tveers af grupperne efter bestyrelsens godkendel-
se.

¢ To eller flere aktioncerer inden for samme aktionergruppe ma
tillige helt eller delvist overdrage deres tegningsretter/aktier i
DSF A/S til et selskab, som disse aktionzrer ejer i feellesskab.
Overdragelse af aktier i det feelles selskab skal vaere undergivet

de begrensninger, der gelder for overdragelse af aktier i DSF
A/S

4. Aktiekapital

¢ Nytegning 300 mio.kr. Den samlede nominelle aktiekapital bli-
ver séledes pa 300 mio.kr. plus den nominelle veerdi af aktierne
til Den Danske Maritime Fond pa 33,3 mio.kr., i alt 333,3
mio.kr. Nytegningen af aktier sker til en markedsbaseret kurspa
366,67, svarende til et indskud pé i alt 1.100 mio. kr.

5. Nationalbanken og staten

¢ Aflejrede belpb. DSF har opnaet en fortjeneste ved ekstraordi-
nare indfrielser af 1an pd OECD-vilkér, som — hvis lanene var
ydet direkte af et offentligretligt organ — ville vere tilfaldet det
offentlige. Parterne er enige om at regulere for denne fortjene-
ste 1 forbindelse med omstruktureringen af DSF.

¢ Fastscettelse af tilbagebetalingsbelobet. Der er enighed mellem
parterne om, at belgbet i faktiske tal opgares til 247 mio. kr. i



arets priser. Efter forrentning er det samlede belgb af parterne
opgjort til 1.610 mio.kr., pr. omdannelsesdagen.

¢ Tilbagebetaling. Belobet pa 1.610 mio.kr. optages i dbningsba-
lancen som gzld til Staten med 810 mio.kr. og geld til Natio-
nalbanken med 800 mio.kr. For at den nye geldspost ikke skal
forringe de evrige kreditorers stilling, treeder geelden tilbage for
anden geld. Geelden til staten betales med 810 mio.kr., nir
omdannelsen er endeligt gennemfort og registreret i Erhvervs-
og Selskabsstyrelsen, og gelden til Nationalbanken betales
med 400 mio.kr. den 1/8 2006 0g400 mio. kr. den 1/8 2007.
Gelden til Nationalbanken forrentes og kan til enhver tid ind-
fries til pari.

¢ Oremcerkning. De 810 mio. kr., der tilbagefores til staten, tages
fra den bundne fondsreserve, og anvendes til oplgsningsforma-
let.

6. Obligationsindehavere

¢ Obligationsejernes stilling. Omdannelsen gennemfores siledes,
at den ikke antages at f& betydning for obligationskurserne.
Retsstillingen for de udstedte obligationer, herunder guldran-
dethed, @ndres ikke ved omdannelsen. DSF A/S indtraeder i
fondens aftaler med danske myndigheder og institutioner om
eksisterende laneordninger.

7. Aktionzeroverenskomst og vedtagt

¢ Aktieselskabslovens almindelige regler skal galde for beslut-
ninger pé generalforsamlingen. Andring af vedtegten forud-
satter kvalificeret flertal pa normal vis (2/3 af de afgivne
stemmer samt 2/3 af den reprasenterede stemmeberettigede
kapital).

¢ Nye aktionarer skal ikke tiltreede den samtidig med stiftelse
oprettede A/S-overenskomst, bortset fra afsnittene om med-
salgsret og forkebsret samt om Den Danske Maritime Fonds
afstaelse fra at stemme?.

¢ Der skal indsattes en voldgiftsbestemmelse i A/S-
overenskomsten til lgsning af konflikter herom mellem aktio-
n&rerne.

¢ Se o-m andre konkrete forhold nedenfor.

2 For at sikre at nye aktionarer tiltreeder de nzevnte afsnit i A/S-overenskomsten skal be-
styrelsen godkende nye aktionzrer.



8. Bestyrelsesposter

¢ Formdl. Formalet med en fordeling af bestyrelsesposterne er, at
en enkelt gruppe eller et samarbejde mellem grupper ikke skal
kunne dominere de andre, og at der i evrigt skal vaere en vis
mindretalsbeskyttelse. Fordelingen af bestyrelsesposterne af-
spejler til dels fordelingen af nytegnede aktier, idet det forud-
sattes, at Den Danske Maritime Fond ikke skal veere repraesen-
teret, ligesom bestyrelsen skal have en operativ sterrelse (max.
9). Ved betydelige andringer i aktiefordelingen ber bestyrelses
sammens&tningen justeres tilsvarende.

¢ Pengeinstitutter /forsikring 3 pladser.
¢ Nationalbanken 1 plads.
¢ Rederier /veerfter 2 pladser.

¢ Hvis medarbejderne ensker at blive reprasenteret i bestyrelsen
vil dette folge aktieselskabslovens bestemmelser.

¢ Justering af bestyrelsens sammensetning. Dette er som ud-
gangspunkt forst relevant efter 5 ar.

9. Forkebsret internt i aktiegrupper og binding pa videresalg

¢ 5-arig lock-up. For at skabe ro om selskabet ma aktierne, her-
under Den Danske Maritime Fonds aktier, ikke omsattes de
forste 5 ar efter omdannelsen. Dette galder for alle aktionzrer,
inkl. Nationalbanken®, Dette er ikke til hinder for overdragelse
ved selskabsretlig strukturandring, hvor en ny juridisk enhed
star som ejer. Hvis der som folge af en aktionzrs konkurs eller
lignende sker overdragelse af aktier i 5-&rs perioden, skal der
gelde en principal forkebsret internt i aktiegrupperne og en
subsidizr forkebsret for medlemmer af de andre grupper. Efter
5 &r er parterne helt fritstillet til at disponere over deres aktie-
poster.

¢ Forkobsret. Bestemmelser om forkebsret internt i aktiegrup-
perne indsattes i aktionaeroverenskomsten. En sddan forkebs-
ret skal respektere den 5-arige bindingsperiode.

3 I A/S-overenskomsten skal laves en justeringsmekanisme ved en evt. overdragelse af
aktier mellem grupperne. Bestemmelsen mister sin betydning, ndr nye aktionarer fir me-
re end 50% af aktierne og dermed kan sztte hele bestyrelsen udenom de oprindelige ak-
tionargrupper. Hver aktionargruppe skal faststte deres egen procedure for, hvem de
nominerer.

4 Nationalbanken ma dog gerne i denne periode overdrage sin aktiepost til staten. og aktier
kan frit overdrages inden for koncerner.



10. Medsalgsret og indlesningsbestemmelser

¢ Formadl. Medsalgsretten skal sikre, at en enkelt szlger/kaber
ikke kan drage fordel af at handle en strategisk aktiepost. Ind-
lgsningsbestemmelserne skal sikre, at en minoritetsaktioneer
ikke kan modsatte sig et betydeligt flertals gnsker, og at en
minoritetsaktionar kan atheende sine aktier.

¢ Medsalgsret ved overdragelse af bestemmende indflydelse over
selskabet (dog mindst 1/3 af stemmerettighederne). Dette sva-
rer til Verdipapirhandelslovens bestemmelser for noterede ak-
tier.” De gvrige aktionaerer har ret til i forbindelse med et salg
at selge deres aktier pa samme vilkar, som geelder for den
overdragelse, hvorved en aktiongr har opniet bestemmende
indflydelse over selskabet.

¢ Ret og pligt ved 90 pct. Dette folger aktieselskabsloven.

¢ Periode. Bestemmelserne om medsalgsret gaelder tidsubegren-
set med mindre, at 9/10 af alle aktionerer ensker at ophaeve
dem.

11. Udbyttepolitik

¢ Scerlig ordning. DSF A/S har pa den érlige generalforsamling
til hensigt at udbetale hovedparten af &rets overskud efter skat
som udbytte. Skulle der vare behov for et gget kapitalgrund-
lag, som folge af markant sterre forretningsomfang, skaffes
dette kapitalgrundlag ved kapitalindskud.

12. Ophor med drift af skibsfinansieringsvirksomhed

¢ Selskabet skal drive skibsfinansieringsvirksomhed iflg. for-
maélsparagraffen som vedtaget pa repreesentantskabsmedet i
april 2003. Selskabet kan kun ophere med at drive Skibsfinan-
sieringsvirksomhed, séfremt dette ikke leengere er skonomisk
forsvarligt. Konstateringen heraf skal tiltreedes af selskabets
bestyrelse og forudsatter tilslutning pa en generalforsamling af
4/5 af den stemmeberettigede kapital samt Den Danske Mari-
time Fond. Beslutningen kan forst treeffes efter 1. januar 2015
og pé et tidspunkt, hvor det samlede udlén til skibsdebitorer
ikke overstiger den bundne kapital. Finanstilsynet skal tiltrade,
at det ikke leengere er muligt at drive skibsfinansieringsvirk-

5 Dette mé formuleres i en aktionaroverenskomst omfattende alle aktionzrer ved selska-
bets stiftelse og evt. kommende aktionarer. Som minimum skal aktioneroverenskomsten
indeholde bestemmelser om, at der er en medsalgsret og kriteriet for dennes indtraeden.
Der ber ogsd i denne sammenhzng vare bestemmelser, der regulerer, hvordan et enkelt
individ kan forpligtige en gruppe.



somhed pé gkonomisk forsvarlig basis. Et bestyrelsesmedlem
eller aktionarer reprasenterende 10% af aktiekapitalen kan
kreve beslutningen prevet ved voldgift.

¢ Ved opher skal den bundne reserve udbetales til Den Danske
Maritime Fond, der varetager oplesningsformalet

¢ Den Danske Maritime Fond skal kunne pélagge bestyrelsen at

forholde sig til om det er muligt at drive ekonomisk forsvarlig
skibsfinansierinsgvirksomhed.

13. Fonden afstar fra at stemme

¢ Den Danske Maritime Fond. Den Danske Maritime Fonds ejer-
skab er passivt, idet fonden - bortset fra beslutning om &ndring
af selskabets formalsparagraf om skibsfinansieringsvirksomhed
- afstar fra at stemme pa generalforsamlingen, hvilket indfgjes i
aktionzroverenskomsten.

14. Forudsztninger for aftalen og den efterfolgende omdannelse

¢ Regeringen vil hurtigst muligt fremsaette forslag i Folketinget
til de loveendringer, der er nedvendige for omdannelse til et
aktieselskab pa de i denne rammeaftale anferte vilkar, herun-
der hjemmel til overforsel af midler fra Danmarks Skibskre-
ditfonds bundne kapital til Staten og overfersel af beslut-
ningskompetence fra Danmarks Skibskreditfond til andre.

+ Lovforslagene opnar den ngdvendige tilslutning fra Folketin-
get.

+  DSF's repreesentantskab traeffer beslutning om omdannelse pa
de i aftalen angivne vilkar.

¢  Garantkredsen giver tilsagn om tegning af aktiekapitalen.
+ Nationalbankens bestyrelse godkender aftalen.

‘Aftalen indgas under ovenstaende forudseetninger. Parterne bestreeber sig pa,
at aftalens bestemmelser traeder i kraft den 1. april 2005.

|
Kobenhavn, den I 2005

@konomi- og erhvervsministeren
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