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1 SAMMENDRAG 

Saken gjelder Carneo AB  («Carneo»/«Melder») sitt erverv av 70 prosent av aksjene og enekontroll  i 

Holberg Fondsforvaltning AS  («Holberg Fondsforvaltning»)  fra Holberg Forvaltning AS  («Holberg 

Forvaltning») Carneo og Holberg Fondsforvaltning omtales i det følgende samlet som «Partene». 

Carneo  og  selskapets  datterselskaper  («Carneo‐konsernet»)  er  aktiv  innen  kapitalforvaltning,  og 

opererer hovedsakelig i Sverige og Danmark, men med noe virksomhet i Norge og andre land. Holberg 

Fondsforvaltning er en uavhengig, aktiv fondsforvalter med base i Bergen.   

Det  foreligger horisontalt overlappende virksomhet mellom  selskap  i Carneo‐konsernet og Holberg 

Fondsforvaltning innen markedet for kapitalforvaltning i Norge/internasjonalt. Som nærmere beskrevet 

i  punkt  5  er  det Melders  vurdering  at  Partenes  samlede markedsandel  i  dette markedet  er  svært 

begrenset, og ikke for noe tilfelle overstiger 20 prosent, uavhengig av markedets nærmere avgrensning.  

2 KONTAKTINFORMASJON 

2.1 Melder (kjøper) 

Navn:  Carneo AB 

Organisasjonsnummer:  559035‐5920   

Forretningsadresse:  Lästmakargatan 22C/ Regeringsgatan 56 

SE‐111 44, Stockholm 

Postadresse:  Box 16376, SE‐103 27 Stockholm 

Kontaktperson:  John Blomberg (CFO)  

  +46 706 61 67 64 / john.blomberg@carneoam.com 

E‐post:  info@carneoam.com 

 

Melders representant 

Navn:  Arntzen de Besche Advokatfirma AS 

Kontaktpersoner:  Advokat Espen Isaksen Bakken og advokat Magnus Høegh 

Krohn Viddal  

Postadresse:  Postboks 2734 Solli, 0204 Oslo 

E‐postadresse:  eib@adeb.no / mvi@adeb.no 

Telefonnummer:  98 29 46 51 / 97 54 48 90 

 

Vi ber om at all kontakt vedrørende Konkurransetilsynets behandling av Foretakssammenslutningen 

foregår gjennom Arntzen de Besche Advokatfirma AS.     
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Tabell 1: Fondsoversikt – CWW12  

Fond  Type fond  Investeringsprofil  Porteføljeforvaltere 

C Worldwide Norge  Aktivt forvaltet 

aksjefond  

Investerer i de mest solide og likvide aksjene som 

er børsnotert på Oslo Børs, og har normalt en lang 

investeringshorisont. 

Pernille Skarstein 

Christensen og 

Kristoffer Hodne 

C Worldwide Norden  Aktivt forvaltet 

aksjefond 

Investerer i likvide nordiske aksjer.   Peter Holt 

C Worldwide Stabile 

Aksjer 

Aktivt forvaltet 

aksjefond 

Investerer i likvide aksjer globalt, og har normalt 

en lang investeringshorisont. 

Jacob Greisen 

C Worldwide Globale 

Aksjer 

Aktivt forvaltet 

aksjefond 

Investerer i  likvide aksjer i alle verdens 

aksjemarkeder, og har normalt en lang 

investeringshorisont. 

Bo A. Knudsen, Bengt 

Seger, Lars Wincentsen, 

Mattias Kolm 

C Worldwide Globale 

Aksjer Etisk 

Aktivt forvaltet 

aksjefond 

C WorldWide Globale Aksjer Etisk har i hovedsak 

samme porteføljesammensetning som 

C WorldWide Globale Aksjer, men investerer ikke 

i virksomheter som i vesentlig grad er involvert i 

handel med for eksempel alkohol, gambling, 

pornografi, tobakk eller våpen. 

Mattias Kolm, Bo A. 

Knudsen, Bengt Seger, 

Lars Wincentsen 

C Worldwide Asia A  Aktivt forvaltet 

aksjefond 

Det investeres fortrinnsvis i aksjer eller 

aksjebaserte verdipapirer i Asia ex Japan eller 

virksomheter som hovedsakelig har salg eller 

inntjening i de asiatiske markedene. Fondet 

investerer i likvide aksjer og har normalt en lang 

investeringshorisont på plasseringene. 

Allan Christensen, 

Mogens Akselsen 

C Worldwide 

Healthcare Select 

Aktivt forvaltet 

bransjefond 

Investerer globalt i et konsentrert antall selskaper 

innenfor alle områder av helsesektoren. 

Ulf Arvidsson, Mikael 

Svensson 

C Worldwide 

Emerging Markets 

Aktivt forvaltet 

aksjefond 

Den grunnleggende investeringsfilosofien er å 

skape langsiktig kapitalvekst fra en portefølje av 

selskaper som primært er hjemmehørende eller 

har sine primære aktiviteter i fremvoksende 

markeder. 

Aman S. Kalsi 

C Worldwide 

Obligasjon 

Obligasjonsfond    Fondets referanseindeks består bare av norske 

statspapirer. Fondet har svært strenge 

plasseringsrammer, og kan bare investere i norske 

sertifikater og obligasjoner med fast rente der 

utsteder har minimum BBB‐rating fra Moodys, 

Standard & Poors, Fitch eller credit score bedre 

enn bbb fra anerkjente norske analysemiljøer. 

Investeringene er begrenset til verdipapirer som 

vektes 0‐50 % ved beregning av 

finansinstitusjoners og pensjonskassers 

kapitaldekning. Fondet kan ikke foreta 

plasseringer i derivater. Fondets KID angir at 

fondets risiko er lav. 

Jon‐Vegard Bjerknes 

 

4.1.3.2.3 Carnegie Fonder (ingen overlapp) 

Carnegie Fonder er et uavhengig svensk fondsforvaltningsselskap, med ca. SEK 87 milliarder under 

forvaltning (AuM). Melder gjør oppmerksom på at Carnegie Fonder ikke underlagt Carnegie 

                                                           

12 Se CWWs nettsider for mer informasjon om fondene som tilbys: https://cworldwide.com/no/fond/  
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4.2 Holberg Fondsforvaltning 

4.2.1 Juridisk og organisatorisk struktur 

Holberg Fondsforvaltning ble etablert i 2000 og er en uavhengig, aktiv fondsforvalter med base i Bergen.   

Forut for gjennomføringen av Transaksjonen er Holberg Fondsforvaltning eiet av Holberg Forvaltning 

(100 prosent av aksjene). Holberg Forvaltning er igjen eiet dels av finansielle investorer (62 prosent av 

aksjene) og dels  av  ansatte  i Holberg Fondsforvaltning  (38 prosent  av aksjene). Eierskapet blant de 

finansielle  investorene  fordeler seg på Fritz Rieber og Trond Mohn  (samlet 15 prosent), Berge Gerdt 

Larsen (10 prosent), Jens Petter Teigland (7 prosent) og Egil Hermann Sjursen (5 prosent).18 Fire av de 

seks grunnleggerne av Holberg Fondsforvaltning er fortsatt ansatte i selskapet og eier aksjer tilsvarende 

ca.  21 prosent  av  selskapet.19 De  resterende  aksjene  (ca.  17 prosent)  fordeler  seg  på  øvrige  ansatte, 

hovedsakelig administrerende direktør og porteføljeforvaltere.  

Figur 1: Eierskap i Holberg Fondsforvaltning forut for Transaksjonen   

 

Holberg Fondsforvaltning har 26 ansatte og selskapets daglige drift ledes av administrerende direktør, 

Magny Øvrebø. Virksomhetens ansatte er fordelt på ulike funksjoner, herunder salg og markedsføring, 

kapitalforvaltning og administrasjon.20  

                                                           

18 De resterende 26 prosentene er fordelt på ni andre finansielle investorer.  
19 Hogne Inge Tyssøy, Arne Mowinckel Troye og Inga Lise L. Moldestad (samtlige ca. 6 prosent hver), samt Gunnar J. 

Torgersen (ca. 4 prosent).  
20 Merk at kantinetjeneste (o,6 årsverk) ikke fremgår av Tabell 2.  
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Tabell 3: Fondsoversikt – Holberg Fondsforvaltning23  

Fond  Type fond  Investeringsprofil  Porteføljeforvaltere 

Holberg Global A  Aktivt forvaltet 

aksjefond  

Investerer i børsnoterte aksjer globalt.  Harald Jeremiassen og 

Leif A. Frønningen 

Holberg Global 

Valutasikret A 

Aktivt forvaltet 

aksjefond 

Fondet er et fond‐i‐fond som investerer i 

Holberg Global. Investeringen blir i 

hovedsak valutasikret til norske kroner 

gjennom bruk av valutaderivater.  

Harald Jeremiassen og 

Leif A. Frønningen 

Holberg Norden A  Aktivt forvaltet 

aksjefond 

Investerer i nordiske børsnoterte aksjer.  Robert Lie Olsen og Jørgen 

Müller 

Holberg Norge A  Aktivt forvaltet 

aksjefond 

Investerer i norske børsnoterte aksjer.  Robert Lie Olsen og Jørgen 

Müller 

Holberg Rurik A  Aktivt forvaltet 

aksjefond 

Investerer i selskaper i de mest spennende 

fremvoksende økonomiene. 

Harald Jeremiassen og 

Leif A. Frønningen 

Holberg Triton A  Aktivt forvaltet 

bransjefond 

Investerer i børsnoterte aksjer globalt innen 

sjømatsektoren. 

Jann Molnes 

Holberg Kreditt A  Obligasjonsfond    Investerer i nordiske høyrenteobligasjoner 

med en i hovedsak kredittkvalitet 

tilsvarende minimum B minus. 

Roar Tveit, Tormod 

Vågenes og Gunnar J. 

Torgersen 

Holberg Likviditet A  Pengemarkedsfond  Investerer i bankinnskudd, sertifikater og 

obligasjoner utstedt av norske banker, 

boligkredittforetak, kommuner og selskaper 

med høy kredittkvalitet tilsvarende 

minimum BBB‐. 

Roar Tveit, Tormod 

Vågenes og Gunnar J. 

Torgersen 

Holberg Obligasjon 

Norden 

Obligasjonsfond    Investerer i obligasjoner utstedt av nordiske 

banker, boligkredittforetak, kommuner og 

selskaper med høy kredittkvalitet, 

tilsvarende minimum BBB‐.  

Roar Tveit, Tormod 

Vågenes og Gunnar J. 

Torgersen 

Holberg OMF  Obligasjonsfond  Investerer i pantesikrede obligasjoner 

utstedt av norske boligkredittforetak. 

Fondet er tilpasset institusjonelle investorer 

som ønsker svært lav kreditt‐ og renterisiko. 

Roar Tveit, Tormod 

Vågenes og Gunnar J. 

Torgersen 

 

Holberg Fondsforvaltning retter seg primært mot norske kunder, men har markedsføringstillatelse for 

selskapets aksjefond (med unntak av Holberg Global Valutasikret) samt for rentefondet Holberg Kreditt 

i Sverige.  

I tillegg til eget salg selges Holberg‐fond via et nettverk av distributører, som mottar oppgjør fra Holberg 

Fondsforvaltning  i  form  av  returprovisjoner  som  enten betales videre  til kunde  eller beholdes  som 

betaling  for kvalitetsforbedrende  tjenester. Holberg Fondsforvaltning har  ingen distribusjonsavtaler 

med  selskaper  kontrollert  av  Altor  Fund  II  eller  Altor  Fund  III  (involverte  foretak).  Holberg 

Fondsforvaltning  har  derimot  et  distribusjonsforhold  med  Sbanken  ASA  («Sbanken»),  et 

porteføljeselskap under Altor Fund IV (Altor AB‐fond med separat kontrollstruktur fra Altor Fund II 

og Altor Fund III, jf. over).   

Holberg Fondsforvaltning  tilbyr også ASK, som gjør det mulig å samle aksjefond  fra en rekke ulike 

fondsselskaper,  inkludert  fondet  C  WorldWide  Norge  (se  tabell  1),  som  tilbys  av  CWW  Asset 

                                                           

23 Se Holberg Fondsforvaltnings nettsider for mer informasjon om fondene som tilbys: https://www.holberg.no/vaare‐

fond/ Oversikten inkluderer ikke Holberg Fondsforvaltnings tre AIF‐fond.  
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forvaltning  av  verdipapirfond  som markedsføres  som  standardiserte  fond,  også  når disse  tilbys  til 

videresalgskunder, porteføljeforvaltning for institusjonelle kunder (slik som pensjonsfond, institusjoner 

og internasjonale organisasjoner), samt kundeservice relatert til kapitalforvaltning.28 Kommisjonen har 

også  antatt  at  kapitalforvaltning  kan  omfatte  opprettelse  og  forvaltning  av  verdipapirfond  for 

videresalgskunder,  og  spesialtilpassede  verdipapirfond  for  bedrifter  og  institusjoner,  og 

porteføljeforvaltning for private investorer, pensjonsfond og institusjonelle kunder.29 

Kommisjonen  har  vurdert  muligheten  for  at  ulike  kundegrupper  og  produkttyper  innenfor 

kapitalforvaltning  utgjør  separate  relevante  produktmarkeder.  Hvorvidt  kapitalforvaltning  skal 

segmenteres  videre  ut  fra  produkttypene  som  er  nevnt  ovenfor,  har  Kommisjonen  holdt  åpent.30 

Kommisjonen  har  imidlertid  ansett  kapitalforvaltning  for  privatkunder  som  et  separat marked  fra 

kapitalforvaltning for øvrige kunder. Dette fordi kapitalforvaltning for privatkunder ofte er en del av 

bankvirksomhet.31  

Oppsummert kan kapitalforvaltning deles inn i privatkunder og institusjonelle kunder. Kommisjonen 

har holdt muligheten for ytterligere segmentering åpen. Carneo utelukker ikke at det kan være mulig å 

foreta en snevrere avgrensning av markedet for kapitalforvaltning, eksempelvis fondsforvaltning, men 

med  henvisning  til  at  Partene  samlet  oppnår  en  svært  lav markedsandel  uavhengig  av  hvordan 

markedet nærmere avgrenses, holder Carneo likevel den endelige avgrensningen av produktmarkedet 

åpen.  

5.1.3 Geografisk marked 

Det relevante geografiske markedet for kapitalforvaltning (og eventuelle hypotetiske segmenteringer 

innenfor  dette)  har  av  Kommisjonen  blitt  vurdert  til  å  være  enten  nasjonale  eller  EØS‐vidt. 

Kommisjonen  har  ikke  tatt  endelig  stilling  til  den  geografiske  avgrensningen  av  markedet  for 

kapitalforvaltning.  

Kommisjonen  har  likevel  ansett  det  som  sannsynlig  at  i  hvert  fall  enkelte  segmenter  innen 

kapitalforvaltning er EØS‐vidt, herunder de  segmenter  som gjelder  institusjonelle kunder, ettersom 

disse kundene ofte er villig til å anskaffe kapitalforvaltningsprodukter og ‐tjenester i et internasjonalt 

marked.32 Kapitalforvaltning for privatkunder er som nevnt ofte del av bankvirksomhet, og markedet 

er derfor av Kommisjonen blitt sett på som nasjonalt i utstrekning.33  

Melder  legger  etter dette  til grunn at det  relevante geografiske markedet  for kapitalforvaltning  (og 

eventuelle hypotetiske segmenteringer innenfor dette) er nasjonalt for privatpersoner og EØS‐vidt for 

institusjonelle kunder. Siden Transaksjonen uansett ikke medfører berørte markeder med henvisning 

til Partenes samlede markedsandeler (se nedenfor), finner Melder ikke grunn til å ta endelig stilling til 

den nærmere geografiske avgrensningen av markedet for kapitalforvaltning.  

                                                           

28 M.6812, SFPI / Dexia, M.3894 Unicredito / HVB, M.8257, NN Group / Delta Lloyd, M.8837 Blackstone / Thomson 

Reuters Financial and Risk Business avsnitt 35. 
29 M.6812, SFPI / Dexia, M.3894, Unicredito / HVB, M.8257, NN Group / Delta Lloyd, M.8837, Blackstone / Thomson 

Reuters Financial and Risk Business avsnitt 35. 
30 M.8257, NN Group / Delta Lloyd avsnitt 110, M.8837, Blackstone / Thomson Reuters Financial and Risk Business, 

avsnitt 35. 
31 M.8257, NN Group / Delta Lloyd, avsnitt 110. 
32 M.8257, NN Group / Delta Lloyd, avsnitt 112‐114 med henvisning til blant annet M.6812 SFPI / Dexia, avsnitt 32. 
33 M.6812 SFPI / Dexia avsnitt 32. 
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5.2 Partenes markedsandeler – kapitalforvaltning  

5.2.1 Markedsandeler (verdipapirfond) – totalmarked  

Partene  er  ikke  kjent med  at  det  finnes  bransjestatistikk  eller  andre  pålitelige  tall  for  et  eventuelt 

overordnet marked  for kapitalforvaltning, verken  i Norge  eller  internasjonalt.  I denne  saken  er det 

relevante  overlappet  mellom  Partene  innen  fondsforvaltning,  som  er  et  segment  innenfor 

kapitalforvaltning.  Verdipapirfondenes  Forening  («VFF»)  utgir  markedsstatistikk  for  segmentet 

«verdipapirfond» på månedlig og årlig basis.  

Ifølge VFFs årsstatistikk  for 2020 hadde CWW Asset Management og Holberg Fondsforvaltning en 

samlet markedsandel  innen  verdipapirfond  (basert  på  forvaltningskapital/AuM)  på  ca.  2,4 prosent, 

hvorav CWW Asset Management hadde en forvaltningskapital tilsvarende ca. 0,7 prosent og Holberg 

Fondsforvaltning ca. 1,6 prosent av totalmarkedet.34   

5.2.2 Markedsandeler (verdipapirfond) – privatkunder  

Som  nevnt  over  har  Kommisjonen  vurdert  at  det  kan  foreligge  et  nasjonalt  marked  for 

kapitalforvaltning  for  privatkunder.  VFF  fører  statistikk  blant  annet  over  forvaltningsselskapers 

forvaltningskapital  tilskrevet «personkunder».  Ifølge VFFs årsstatistikk  for 2020 hadde CWW Asset 

Management  og  Holberg  Fondsforvaltning  en  samlet  markedsandel  innen  verdipapirfond  for 

personkunder  (basert på  forvaltningskapital) på  ca.  0,7 prosent,  hvorav CWW Asset Managements 

forvaltningskapital utgjorde ca. 0,14 prosent og Holberg Fondsforvaltning ca. 0,57 prosent.35   

5.2.3 Markedsandeler (verdipapirfond) – institusjonelle kunder 

Kommisjonen holder det åpent hvorvidt markedet for kapitalforvaltning for institusjonelle kunder er 

internasjonalt (EØS‐vidt). Melder kjenner ikke til at det foreligger statistikk som gir et korrekt bilde av 

Partenes markedsstilling  i  et  eventuelt  EØS‐vidt  kapitalforvaltningsmarked,  ei  heller  avgrenset  til 

segmentet fondsforvaltning. 

Ifølge VVFs årsstatistikk  for 2020 hadde CWW Asset Management og Holberg Fondsforvaltning en 

samlet markedsandel innen verdipapirfond for institusjonskunder (basert på forvaltningskapital) på ca. 

3,7 prosent, hvorav CWW Asset Managements sin forvaltningskapital utgjorde en andel tilsvarende ca. 

1,3 prosent og Holberg Fondsforvaltning ca. 2,4 prosent.36 Disse markedsandelene illustrerer partenes 

andeler  av  samlet  forvaltningskapital  for  institusjonskunder  i Norge,  og  gir  derfor  Partene  høyere 

markedsandeler  enn  et  eventuelt  videre  marked  for  kapitalforvaltning  for  institusjonskunder 

internasjonalt/i EØS skulle tilsi.   

Holberg Fondsforvaltning tilbyr fortrinnsvis aktiv fondsforvaltning til norske kunder, og vil derfor ha 

en  forsvinnende  liten markedsandel  i  et  internasjonalt marked.37  Carneo‐konsernet  er  på  sin  side 

Nordens største kapitalforvalter, men blir likevel små i et europeisk perspektiv. Det er i alle tilfeller klart 

                                                           

34 Se https://vff.no/assets/Statistikkfiler‐i‐Excel/2020/12‐2020/Hovedtall/Totalmarkedet‐1.1‐31.12.2020.xlsx  
35 Se https://vff.no/assets/Statistikkfiler‐i‐Excel/2020/12‐2020/Hovedtall/Norske‐personkunder‐1.1‐31.12.2020.xlsx  
36 Se https://vff.no/assets/Statistikkfiler‐i‐Excel/2020/12‐2020/Hovedtall/Norske‐institusjonskunder‐1.1‐31.12.2020.xlsx  
37 Ifølge VFFs statistikk hadde Holberg Fondsforvaltning ca. NOK 3,4 milliarder under forvaltning (AuM) på vegne av 

utenlandske kunder ved utgangen av 2020, se https://vff.no/assets/Statistikkfiler‐i‐Excel/2020/12‐

2020/Hovedtall/Utenlandske‐kunder‐1.1‐31.12.2020.xlsx  
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10 ÅRSBERETNING OG ÅRSREGNSKAP 

Årsberetninger og årsregnskap for involverte foretak vedlegges meldingen som:  

Vedlegg 5: Altor Fund II Combined Annual Accounts (2019) [konfidensiell] 

Vedlegg 6: Altor Fund III Combined Annual Accounts (2019) [konfidensiell] 

Vedlegg 7: Årsberetning og årsregnskap for Carneo AB (2019)  

Vedlegg 8: Årsberetning og årsregnskap for C Worldwide Fund Management (2019) 

Vedlegg 9: Årsberetning og årsregnskap for Holberg Fondsforvaltning AS (2019) 

11 OFFENTLIGHET OG KONFIDENSIALITET 

Denne  meldingen  inneholder  opplysninger  som  det  er  av  konkurransemessige  betydning  at 

hemmeligholdes, og som derfor er underlagt lovbestemt taushetsplikt, jf. forvaltningsloven § 13 første 

ledd nr. 2. 

Offentlig versjon av meldingen følger vedlagt, sammen med begrunnelse for opplysninger som ønskes 

unntatt offentlighet i samsvar med konkurranseloven § 18b. 

Vedlegg 10: Utkast til offentlig versjon av meldingen 

Vedlegg 11: Begrunnelse for anmodning om unntak fra offentlighet [konfidensiell] 

12 AVSLUTTENDE MERKNADER 

Vi ber om å bli kontaktet dersom det skulle være spørsmål til meldingen. 

Dersom Konkurransetilsynet mottar innsynsbegjæringer i meldingen eller andre dokumenter i saken, 

ber vi om å bli underrettet. 

 

*** 

 

 

Vennlig hilsen, 

Arntzen de Besche Advokatfirma AS 

 

 

 

Magnus Høegh Krohn Viddal 
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