Innst. S. nr. 97

(2003-2004)

St.prp. nr. 33 (2003-2004)

Innstilling fra neeringskomiteen om utskillelse og
boersnotering av Agri fra Norsk Hydro ASA

Til Stortinget

SAMMENDRAG

Norsk Hydro ASA er Norges nest storste bersnoterte
selskap malt etter markedsverdi, og et av Nordens
ledende industriselskaper med virksomhet blant annet
innen energi, gjadsel og aluminium. Norsk Hydro ASA
har over 40 000 ansatte i rundt 60 land og selskapet har
hovedkontor i Oslo. Staten ved Naerings- og handelsde-
partementet eier 43,82 pst. av aksjene i Norsk Hydro
ASA. Styret har kommet til at en utskillelse av gjedsel-
virksomheten, heretter kalt Agri, som et eget barsnotert
selskap vil vare best for selskapet og dets aksjonarer.
Agri er verdens sterste leverander av plantenaring,
med rundt 7 300 ansatte fordelt pa ca. 50 land og en
omsetning pa 33 mrd. kroner (2002). Det er ca. 1 100
ansatte innenfor virksomheten i Norge, de fleste av
dem ved produksjonsanleggene i Porsgrunn og Glom-
fjord. Sammenliknet med konkurrentene i gjedselin-
dustrien har Agris resultater siden 1999 utviklet seg fra
a vaere svake til 4 nd samme niva som de beste selska-
pene i bransjen. Norsk Hydro ASAs landbruksvirk-
somhet er et av verdens ledende gjedselselskap og godt
posisjonert for lennsom vekst.

Transaksjonen foreslas gjennomfert som en utfisjo-
nering av Agri fra Norsk Hydro ASA. Dagens aksjonz-
rer i Norsk Hydro ASA vil fa tildelt aksjer i det nye sel-
skapet tilsvarende det antall aksjer de i dag har i
konsernet. I tillegg er transaksjonsstrukturen lagt opp
slik at Norsk Hydro ASA ved opprettelsen vil eie aksjer
1 Agri, som de har til hensikt & legge ut for salg i forbin-
delse med bersnoteringen. Forslag om fisjon vil bli
fremmet pa en ekstraordiner generalforsamling som
planlegges avholdt 15. januar 2004. Beslutning om
fisjon av Norsk Hydro ASA krever tilslutning fra minst

to tredeler sa vel av de avgitte stemmer som av den
aksjekapital som er representert pa generalforsamlin-
gen.

Norsk Hydro ASA vil etter en utskillelse av Agri
kunne dedikere alle sine finansielle og ledelsesmessige
ressurser om utviklingsmulighetene som selskapet ser
innenfor olje og energi og aluminium. Samtidig vil
Agris ledelse kunne fokusere fullt og helt pa den videre
utviklingen av Agri som et globalt gjadselselskap. Som
et separat, bersnotert selskap vil Agri vere bedre posi-
sjonert for & delta i en forventet strukturendring innen-
for den globale gjedselindustrien. Agri vil fa direkte
tilgang til kapitalmarkedene, og verdien av selskapet
vil bli bedre synliggjort. Agri vil vare ett av de sterre
selskapene notert pa Oslo Bers og vil representere en
attraktiv investeringsmulighet for investorer som
onsker en eksponering mot kjemisk industri og/eller
gjodselindustrien.

Som et ledd i & sette Agri i stand til & utvikle seg gjen-
nom vekst, foreslar styret at det nye selskapet far en
emisjonsfullmakt pad 15 millioner aksjer, noe som
representerer en utvidelse av aksjekapitalen pa i under-
kant av 5 pst.

Den foreslatte transaksjonsformen inneberer at
Agris virksombheter fisjoneres ut av Norsk Hydro ASA,
samtidig som Norsk Hydro ASA beholder en 20 pst.
eierandel i det nye selskapet. Norsk Hydro ASA har til
hensikt a foreta et nedsalg av aksjene i forbindelse med
fisjonen. Salget av 20 pst. av Agri-aksjene vil medfore
at statens eierandel vil kunne reduseres ned mot om lag
36 pst. sdfremt staten velger & ikke kjope noen av disse
aksjene. Salget sammen med en eventuell anvendelse
av emisjonsfullmakten vil kunne redusere statens eier-
andel ytterligere ned mot 33,4 pst. Statens eierandel i
Norsk Hydro ASA forblir uendret pa 43,82 pst. Den
endelige strukturen for nedsalget av Agri-aksjer fra
Norsk Hydro ASA er ikke bestemt. Ved deling av
aksjekapitalen reduseres Norsk Hydro ASA-aksjens
palydende fra 20 kroner pr. aksje til 18,30 kroner pr.
aksje, mens antall aksjer forblir uendret.



Det legges opp til at det nye selskapet vil bli notert pa
Oslo Bors fra og med 25. mars 2004.

Regjeringen ber om Stortingets samtykke til at
Nerings- og handelsdepartementet pd generalforsam-
lingen i Norsk Hydro ASA kan stemme for styrets for-
slag om utskillelse av Agri pa i hovedsak de vilkar som
det er redegjort for i proposisjonen. Det bes ogsd om
Stortingets samtykke til at statens eierandel i tilknyt-
ning til utskillelse av det utfisjonerte selskapet skal
veere minimum 33,4 pst.

KOMITEENS MERKNADER

Komiteen, medlemmene fra Arbeider-
partiet, lederen Olav Akselsen, Bendiks
H. Arnesen, Grethe Fossli og Aud Gaun-
dal, fra Heyre, Ivar Kristiansen, Michael
Momyr og Erlend Nornes, fra Frem-
skrittspartiet, @ystein Hedstrom og
Lodve Solholm, fra Sosialistisk Venstre-
parti, Asa Elvik og Inge Ryan, fra Kris-
telig Folkeparti, Rigmor Andersen Eide
og Olaf Gjedrem, og fra Senterpartiet,
Odd Roger Enoksen, viser til at Norsk Hydro
ASA har gjennomfort en strategigjennomgang av hele
konsernet hvor det i juni 2003 ble konkludert med at
utskillelse av Agri, som et eget barsnotert selskap, vil
vaere det beste for selskapet og dets eiere. Komiteen
viser til at styret i Norsk Hydro ASA deretter startet
forberedelsene til utfisjoneringen som skulle etablere
Agri som et selvstendig norskbasert selskap notert pa
Oslo Bars. Komiteen viser til at Agri har veert gjen-
nom en omfattende snuoperasjon. Selskapet hevder seg
blant de beste selskapene i gjodselindustrien og er godt
posisjonert for vekst bade lokalt og i det internasjonale
marked. Agri har gkt markedsandelene i Europa og sitt
salg utenfor Europa.

Komiteen viser til at Norsk Hydro ASA i fremti-
den vil konsentrere sin satsing pa utvikling av
kjerneomrédene olje og energi og aluminium for ytter-
ligere & styrke selskapets posisjon i disse markedene.

Komiteen viser til at styret i Hydro ASA mener at
Agri, som et separat selskap, vil bli bedre i stand til &
tilpasse seg strukturendringer og endringer i den inter-
nasjonale markedssituasjonen for gjedselindustrien. I
tillegg vil selskapet tjene pa direkte tilgang til kapital-
markedene. Verdien pd gjedselvirksomheten vil bli
bedre synliggjort i et eget bersnotert selskap og gjore
det lettere & sammenligne Agri med andre selskaper i
gjadselindustrien. Agri vil bli et av de sterste selska-
pene pé Oslo Bears.

Komiteen viser til at Norsk Hydro ASA har vur-
dert at fordelene ved en utskillelse av Agri langt over-
gér de negative konsekvensene, og til at utskillelsen vil
styrke begge selskaper og dermed bidra til & trygge
arbeidsplassene i selskapene.

Komiteen vil understreke at statens eierandel i
Norsk Hydro ASA ikke pavirkes av fisjonen.

Komiteen vil gi Regjeringen sitt samtykke til at
NHD pa generalforsamlingen i Norsk Hydro ASA kan
stemme for en utskillelse av Agri fra Norsk Hydro
ASA.
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Komiteens flertall, alle unntatt medlemmene
fra Sosialistisk Venstreparti, er enig i at statens eieran-
del i det utfisjonerte selskapet skal vaeere minimum 33,4
pst. Slik viderefores statens langsiktige eierskap i gjod-
selvirksomheten. Flertallet understreker at statens
eierskap i Agri gir betydelig norsk forankring og bidrar
til eiermessig stabilitet i forbindelse med fisjonen og
bersnoteringen.

Medlemene i komiteen fra Arbeidarpar-
tiet meiner staten over tid ber kjeope seg opp igjen i
Agri, slik at eigarandelen pa sikt blir ca. 44 pst. Desse
medlemene meiner at det er viktig at staten har en
buffer; staten ber unngd a havne i ein minimumsposi-
sjon i viktige selskaper. Desse medlemene viser
til at medlemene fra Arbeidarpartiet i samband med
eigarskapsmeldinga varen 2002 uttalte:

"Ved berre 4 eiga 1/3 av aksjane i eit selskap, vil sta-
ten lett koma i ein pressa situasjon dersom dei andre
eigarane samlar seg. Eit dome pé ein slik situasjon kan
vera eit bod pa heile selskapet. Dersom staten berre ei
minimum av det ein treng for 4 ha negativ kontroll, Vl%
ein ogsé vera forhindra frd 4 nytta aksjane til 4 handla
med. Desse medlemene meiner at ein 1 denne type sel-
skap difor ber ha ein buffer. Denne ber vera pa minst
10 %. Det vil seie at staten ikkje ber eiga mindre enn
44 % 1 strategisk viktige selskap."

Desse medlemene meiner difor staten pa sikt
ber auke eigarandelen til ca. 44 pst. i Agri, og Regje-
ringa gis sdleis nodvendige fullmakter til oppkjep av
Agri-aksjer. Kjop av nye aksjar kan finne sted anten
gjennom annenhandsmarkedet (over bers) eller ved ein
emisjon.

Desse medlemene fremjer difor felgjande for-
slag:

"Regjeringa gis nedvendige fullmakter til & kjope
Agri-aksjar over tid, slik at eigarandelen i Agri ASA pa
sikt aukast til 44 pst.

Dersom det vert gjennomfort emisjonar i Agri ASA,
skal staten nytte sin fortrinnsrett til tegning i s& stor
utstrekning som mogleg."

Komiteens medlemmer fra Sosialistisk
Venstreparti og Senterpartiet viser til ensket
fra styret i Hydro ASA om & etablere Agri som et eget
bersnotert selskap for & ske mulighetene for verdiskap-
ning ytterligere. Selskapets stilling som verdensle-
dende gjodselsvirksomhet gjor Agri godt posisjonert
for videre verdiskaping og vekst. Disse medlem-
mer papeker at Hydro er et av Norges viktigste loko-
motiv i neringslivet, og understreker derfor at staten
fortsatt skal ha en betydelig andel av eierskapet i sel-
skapet. Saledes kan staten bidra til posisjonering og
videreutvikling av selskapet i fremtiden, bade nar det
gjelder verdiskaping nasjonalt og internasjonalt.
Disse medlemmer ensker derfor ikke nedsalg av
statens eierandeler i selskapet, og dette gjelder ogsé
ved en eventuell fisjon.

Pé denne bakgrunnen slutter disse medlemmer
seg til forslaget om utskillelse av Agri fra Norsk Hydro
ASA, men under forutsetning av at statens eierandel i
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Agri etter fisjonen forblir péd tilsvarende nivd som
dagens eierandel i Hydro ASA.
Disse medlemmer fremmer folgende forslag:

"Stortinget ber Regjeringen serge for at statens andel
i Agri etter en fisjon skal vare pa tilsvarende niva som
i Norsk Hydro ASA."

Komiteens medlemmer fra Fremskritts-
partiet viser til at det er pa initiativ fra Hydros
ledelse og styre at denne saken er reist, for utvalget som
utreder og vurderer statens eierskapspolitikk hadde
sluttfort sitt arbeid. I en slik situasjon ma staten forst og
fremst forholde seg som en aksjonzr i selskapet uten at
statens eierskapspolitikk far serlig innflytelse kortsik-
tig 1 den foreliggende sak.

Disse medlemmer vil stotte det forslag som er
fremmet av Hydros ledelse, styre og ansattes represen-
tanter. Nar det gjelder spersmalet om sterrelsen pa det
fremtidige eierskap i Agri, enten gjennom kjep av
aksjer i eller ved deltakelse i en mulig emisjon, mener
disse medlemmer dette spersmalet ber vurderes i
sammenheng med saken som skal forelegges Stortin-
get basert pa Statseierskapsutvalgets utredning eller
ved en emisjonssituasjon. Det er derfor av viktighet at
dette spersmalet legges frem for Stortinget til behand-
ling dersom det skjer en emisjon for eierskapsmeldin-
gen er ferdigbehandlet. P4 denne bakgrunn fremmes
folgende forslag:

"Stortinget ber Regjeringen legge frem for Stortinget
spersmalet om statlig deltakelse ved en emisjon i Agri,
dersom slik emisjon skjer for Stortinget har ferdigbe-
handlet den varslede saken om statlig eierskap."

Komiteens medlem fra Senterpartiet
viser til at Hydro gjennom et stabilt og betydelig statlig
eierskap og rettigheter til utnyttelse av norske naturres-
surser i dag framstar som et av vare ledende industri-
selskaper med mulighet for videre vekst. Dette
medlem mener statlig eierskap i Norsk Hydro ASA
og det utfisjonerte Agri er avgjorende for & sikre at
disse selskapene skal forbli norskeid med hovedkontor
i Norge. Dette medlem viser til at statens investe-
ring i Norsk Hydro ASA har vist seg vellykket og ser
ingen grunn til at staten skal redusere sitt eierskap i det
utfisjonerte Agri. Dette medlem deler Regjerin-
gens vurdering av at et antall av dagens aksjonrer
sannsynligvis har investert i Norsk Hydro ASA pa bak-
grunn av selskapets aktiviteter innen olje, energi og
aluminium, og kanskje i mindre grad i Norsk Hydro
ASA som et gjadselselskap. Det er derfor grunn til &
forvente at aksjonaerbasen i Agri blir forskjellig fra den
naverende aksjonzrbase. Dette, sammen med en emi-
sjonsfullmakt pa 15 millioner aksjer, tilsier at aksjen
skulle bli tilstrekkelig likvid ved bersnotering, og
dette medlem ser pad denne bakgrunn ikke at det er

begrunnet godt nok at Norsk Hydro ASA skal beholde
20 pst. av aksjene i Agri. [ realiteten framstar dette som
en kapitaltilforsel til Norsk Hydro ASA pa bekostning
av aksjonarene i Agri. Dette medlem mener en slik
kapitaltilforsel ber begrunnes sarskilt og gjennomfo-
res pd ordin@r mate gjennom en emisjon.

FORSLAG FRA MINDRETALL

Forslag fra Arbeiderpartiet:
Forslag 1

Regjeringa gis nedvendige fullmakter til a4 kjope
Agri-aksjar over tid, slik at eigarandelen i Agri ASA pa
sikt aukast til 44 pst.

Dersom det vert gjennomfert emisjonar i Agri ASA,
skal staten nytte sin fortrinnsrett til tegning i s stor
utstrekning som mogleg.

Forslag fra Sosialistisk Venstreparti og Senter-
partiet:
Forslag 2

Stortinget ber Regjeringen serge for at statens andel

i Agri etter en fisjon skal vaere pa tilsvarende nivd som
i Norsk Hydro ASA.

Forslag fra Fremskrittspartiet:
Forslag 3

Stortinget ber Regjeringen legge frem for Stortinget
spersmélet om statlig deltakelse ved en emisjon i Agri,
dersom slik emisjon skjer for Stortinget har ferdigbe-
handlet den varslede saken om statlig eierskap.

KOMITEENS TILRADING

Komiteens tilrading I fremmes av en samlet komité.

Komiteens tilrading II fremmes av alle komiteens
medlemmer unntatt medlemmene fra Sosialistisk Ven-
streparti.

Komiteen har ellers ingen merknader, viser til
proposisjonen og rér Stortinget til & gjore slikt

vedtak:

I

Stortinget samtykker i at Neerings- og handelsdepar-
tementet far fullmakt til pd generalforsamlingen til
Norsk Hydro ASA & stemme for styrets forslag om
utskillelse av Agri pa i hovedsak de vilkar som det er
redegjort for i proposisjonen.

II

Nerings- og handelsdepartementet gis fullmakt til at
statens eierandel i tilknytning til utskillelsen og
bersintroduksjonen av det utfisjonerte selskapet skal
vaere minimum 33,4 pst.

Oslo, i neringskomiteen, den 16. desember 2003

Olav AKkselsen
leder

Ivar Kristiansen
ordferer
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