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Adgarstyrningen av SBAB

Sammanfattning

I betdnkandet behandlas regeringens skrivelse 2012/13:119 Riksrevisionens
rapport om effektivitet i och uppfyllelse av mélen for SBAB. | skrivelsen
redovisar regeringen sina synpunkter pd Riksrevisionens granskning samt
vilka atgarder regeringen tanker vidta med anledning av de iakttagelser
och rekommendationer Riksrevisionen framfor.

Utskottet noterar att regeringen, i likhet med Riksrevisionen, anser att
de ekonomiska malen for SBAB bor omarbetas. Utskottet kan ocksa kon-
statera att SBAB vid den senaste bolagsstdmman, efter regeringens skri-
velse, antog nya ekonomiska mal samt fortydligade bolagets utdelningspo-
licy.

Utskottet instdmmer i regeringens syn att det &r viktigt att SBAB, i lik-
het med andra aktérer pd marknaden, inte bidrar till en osund utveckling
som resulterar i samhéllsekonomiska obalanser. Utskottet stéaller sig darfor
positivt till att detta understryks av regeringen i den I6pande &gardialogen
med SBAB.

I enlighet med Riksrevisionens rekommendation har regeringen tagit ini-
tiativ till att utvardera de risker som &garklausulen medfér och hur dessa
kan minimeras infor en eventuell forsaljning. Utskottet ser positivt pa reger-
ingens initiativ att utvardera &garklausulens risker.

Finansutskottet anser, i likhet med regeringen, att SBAB inte har ett spe-
cifikt samhallsuppdrag. Finansutskottet delar ocksa regeringens bedémning
att det inte finns nagot behov av sarskild aterrapportering om hur SBAB
bidrar till mangfald och konkurrens pa bolanemarknaden, vilket Riksrevi-
sionen rekommenderade i granskningsrapporten. Med detta foreslar finans-
utskottet att riksdagen lagger skrivelsen till handlingarna.

I betdnkandet finns ett sérskilt yttrande (S, MP).
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Utskottets forslag till riksdagsbeslut

Riksrevisionens rapport om effektivitet i och uppfyllelse av
malen for SBAB
Riksdagen lagger skrivelse 2012/13:119 till handlingarna.

Stockholm den 23 maj 2013

P& finansutskottets vagnar

Fredrik Olovsson

Foljande ledamoter har deltagit i beslutet: Fredrik Olovsson (S), Jonas
Jacobsson Gjértler (M), Pia Nilsson (S), Jorgen Hellman (S), Peder Wacht-
meister (M), Bo Bernhardsson (S), Carl B Hamilton (FP), Sven-Erik Bucht
(S), Staffan Anger (M), Per Bolund (MP), Anders Sellstrom (KD), Sven-
Olof Sallstrom (SD), Jorgen Andersson (M), Ardalan Shekarabi (S), Emil
Kéllstrom (C) och Lotta Olsson (M).
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Redogorelse for drendet

Riksrevisionen har i sin rapport SBAB — mervérde, mangfald och konkur-
rens? (RiR 2012:19) granskat effektiviteten i och maluppfyllelsen for
SBAB (Statens Bostadsfinansieringsaktiebolag, frdn 2011 SBAB Bank).
Rapporten publicerades i november 2012 och riksdagen dverlamnade Riks-
revisionens rapport till regeringen den 17 december 2012.

Regeringen svarade pa Riksrevisionens granskningsrapport i skrivelsen
Riksrevisionens rapport om effektivitet i och uppfyllelse av maélen for
SBAB (2012/13:119) som dverldmnades till riksdagen i mars 2013.

Inga motioner har véckts med anledning av skrivelsen. | betdnkandet
finns ett sarskilt yttrande (S, MP).
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Utskottets 6vervaganden

Riksrevisionens rapport om effektivitet i och
uppfyllelse av malen for SBAB

Utskottets forslag i korthet

Riksdagen lagger regeringens skrivelse om Riksrevisionens rap-
port om effektivitet i och uppfyllelse av mélen for SBAB till
handlingarna.

Riksrevisionens granskning

Riksrevisionen har granskat effektiviteten i och uppfyllelsen av malen for
SBAB. Syftet med granskningen &r att undersoka om SBAB har uppnatt
de mal som &garen satt for foretaget samt om regeringens styrning av fore-
taget har varit effektiv och dndamalsenlig. Dessutom granskas om reger-
ingen i styrningen av SBAB pa ett dndamalsenligt satt har beaktat andra
risker for den ekonomiska utvecklingen som SBAB har bidragit ill.

SBAB ér en statligt heldgd bank med inriktning framst mot bolanemark-
naden. Bolaget bildades efter ett riksdagsbeslut i december 1984 med
uppdraget att finansiera den statliga bostadsutlaningen. Sedan dess har fore-
taget utvecklats i flera etapper till att bli en viktig aktor pa boldnemarkna-
den och fick 2010 aven tillstind att driva bankrorelse.

Som granskningsrapporten anger har regeringen och riksdagen haft tva
mal med SBAB. Det 6vergripande mélet har varit att bolaget ska vara vér-
deskapande. Darutéver ska bolaget bidra till mangfald och konkurrens pé
bolanemarknaden. SBAB:s lonsamhetsmal, eller avkastningskrav, ar det
mal som &garen stallt pd foretaget for att bolaget ska skapa ett ekonomiskt
varde for medborgarna.

Enligt Riksrevisionen har SBAB i stort levt upp till sitt avkastningskrav,
men bolagets varde har inte 6kat med tiden. SBAB:s utveckling &r dock i
paritet med branschen i Gvrigt da inte heller storbankernas borsvarde okat
under samma period. Vidare bidrog SBAB under aren efter millennieskif-
tet till att minska den genomsnittliga marginalen pé& bolan. Harigenom har
SBAB enligt Riksrevisionen aktivt bidragit till en ékad konkurrens pa bola-
nemarknaden. Denna effekt har dock minskat med tiden och det ar svart
att avgora hur mycket SBAB i dag bidrar till mangfalden och konkurrensen.

SBAB:s avkastningskrav formulerades 1996. Avkastningen efter skatt pa
eget kapital ska Gver en konjunkturcykel uppga till minst den femariga
statsobligationsréantan plus 5 procentenheter. Eftersom rantorna har sjunkit
kraftigt sedan dess har kravet sjunkit fran drygt 10 procent runt millennie-
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UTSKOTTETS OVERVAGANDEN

skiftet till ca 7 procent i dag. JAmfort med storbankerna &r detta avkast-
ningskrav i dagslaget markbart lagre och i forhallande till andra statliga
bolag éar det bland de lagsta.

Agarens princip for utdelning ar att en tredjedel av vinsten ska delas ut
varje ar. SBAB har dock inte lamnat nagon utdelning till &garen sedan
2005. Orsaken har varit en énskan fran bolagets sida att 6ka det egna kapi-
talet for att mojliggora en fortsatt expansion. Det ar enligt Riksrevisionen
tydligt att utdelningsprincipen inte har varit styrande for &dgarens agerande
utan att kravet pa ett hogre eget kapital har varit verordnat.

I delar av SBAB:s obligationsprogram finns en s.k. &garklausul, som
innebér att innehavaren har ratt att fortidsinlésa sin obligation om statens
dgarandel av SBAB skulle komma att understiga 51 procent. Denna klau-
sul har enligt Riksrevisionen utgjort en forsvarande faktor vid forsoken att
sélja bolaget 2001 och 2007-2008.

Riksrevisionen stéller ocksa frdgan om regeringen har beaktat risker for
den ekonomiska utvecklingen som SBAB har bidragit till. Regeringen har
inte haft ndgra synpunkter pd SBAB:s val av belaningsgrad och har inte
beaktat att SBAB genom att hdja beldningsgraden péa bostéader till 95 pro-
cent bidrog till uppbyggnaden av makroekonomiska obalanser i form av
hog skuldsattning hos hushallen och stigande fastighetspriser. SBAB:s
bidrag far emellertid betecknas som marginellt da bankens agerande inte
skilde sig fran andra aktorers pa ett avgorande satt. Dock stalldes enligt
Riksrevisionen frdgan om hdg beldning pa sin spets genom SBAB:s age-
rande. En intressant fragestallning i sammanhanget ar, enligt Riksrevisio-
nen, om statens trovérdighet som regelséttare, kontrollant och i forlang-
ningen bekampare av samhéllsekonomiska obalanser paverkas av att
statens helagda bolag driver pd existerande obalanser. Granskningen har
inte kunnat pavisa att regeringen vagt in denna trovardighetsaspekt. Reger-
ingen har inte gett SBAB négra sarskilda direktiv nar det géller att andra
sin inriktning pa utlaningsverksamheten pa grund av vaxande makroekono-
miska obalanser.

Med anledning av de iakttagelser och slutsatser som presenterats ovan
lamnar Riksrevisionen féljande rekommendationer:

— Regeringen bor rapportera till riksdagen pa vilket satt SBAB bidrar till
mangfalden och konkurrensen pa bolanemarknaden.

— Regeringen bor utvardera de risker som &garklausulen medfér och hur
dessa kan minimeras infér en eventuell forsaljning.

— Regeringen bor utreda och Overvdga ett nytt avkastningskrav for
SBAB som aterspeglar den potential till avkastning som foretagets
verksamhet har.

— Regeringen bor fortydliga utdelningsprincipen. Det faktum att dgaren
pa styrelsens forslag gjort undantag fran principen under en foljd av
sju ar visar att dagens princip inte ar styrande.
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Regeringens skrivelse

Regeringen instdimmer i Riksrevisionens iakttagelse att SBAB har levt upp
till &garens avkastningskrav, men att bolagets vardedkning varit begransad.

Regeringen instdmmer inte i Riksrevisionens slutsats att SBAB har ett
sarskilt uppdrag att bidra till mangfald och konkurrens pd boldnemarkna-
den. Regeringen menar att Riksrevisionens slutsats sannolikt grundas pé
uttalanden i propositionen Ombildning av Statens Bostadsfinansieringsaktie-
bolag, SBAB. | propositionen anges att SBAB ar en betydelsefull aktor pa
den konkurrensutsatta delen av bostadskreditmarknaden, och att bolagets
uppgift pa denna marknad ar att med utgangspunkt i sedvanlig foretagseko-
nomisk malsattning och en effektiv forséljningsorganisation bidra till mang-
fald och konkurrens (prop. 1993/94:228 s. 10). Regeringen menar vidare
att uttalandet inte ledde till nagot stallningstagande av riksdagen. Ingen
regering har sedan SBAB bildades uppfattat uttalandet i propositionen som
att bolaget ska ha ett sérskilt samhallsuppdrag. Ett sddant uppdrag har hel-
ler inte tagits in i SBAB:s bolagsordning. Bolaget bidrar dock genom sin
verksamhet, i likhet med andra aktorer pd marknaden, till ckad valfrihet
och darmed ocksa till 6kad konkurrens.

Regeringen instdmmer i Riksrevisionens bedémning att de ekonomiska
mal som SBAB hade vid tidpunkten for myndighetens granskning var i
behov av en Gversyn. En sadan Gversyn pabdrjades redan innan Riksrevi-
sionen inledde sin granskning och har nu avslutats. Skalen till att utdel-
ningsprincipen inte har kunnat féljas ar att det pd grund av marknadsférhal-
landen och nya regelverk for kapitaltdckning har funnits behov av att dka
bolagets kapitaltdckning.

Regeringen instdmmer i Riksrevisionens beddmning att &garklausulen i
SBAB:s upplaningsprogram utgér en risk vid en eventuell forsiljning av
bolaget.

Regeringen anser att det ar viktigt att SBAB, liksom andra aktorer pa
marknaden, inte bidrar till en osund utveckling som resulterar i samhélls-
ekonomiska obalanser. Detta &r viktigt inte bara i ett makroekonomiskt
hanseende utan dven for bolagets langsiktiga I6nsamhet och stabilitet. |
den l6pande &gardialogen med bolaget har &garen dérfér de senaste aren
understrukit vikten av att bolaget bedriver en ur ett samhéllsekonomiskt
perspektiv sund verksamhet.

Regeringens atgarder med anledning av Riksrevisionens iakttagelser

Regeringen anser inte att SBAB har nagot sarskilt samhallsuppdrag att
bidra till méngfalden och konkurrensen pa bolénemarknaden. Med héanvis-
ning till detta, och da regeringen arligen lamnar information till riksdagen
om utvecklingen av bolagets verksamhet i skrivelsen om foretag med stat-
ligt agande, avser regeringen inte att vidta ndgon atgard med anledning av
Riksrevisionens rekommendation om en sérskild rapportering till riksdagen.
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Atgarder har redan vidtagits med anledning av Riksrevisionens iakttagel-
ser avseende avkastningskrav och utdelningsprinciper for SBAB. Efter en
dialog med foretradare for dgaren beslutade SBAB:s styrelse den 18 decem-
ber 2012 att ge bolagets vd i uppdrag att i samverkan med Regeringskans-
liet (Finansdepartementet) bereda ett forslag till nya ekonomiska mal for
bolaget. Som resultat av detta arbete beslutade SBAB:s styrelse den 14
mars 2013 att foresla bolagsstaimman att besluta om nya ekonomiska mal
for bolaget. De foreslagna malen omfattar mal om I6nsamhet, kapitalstruk-
tur samt utdelning. Den nya utdelningsprincipen kommer att beakta bola-
gets kapitalstruktur. Malen kommer att behandlas pd SBAB:s bolags-
stamma varen 2013,

Regeringen menar vidare att den har tagit initiativ till att utvérdera de
risker som &garklausulen medfoér och hur dessa kan minimeras infor en
eventuell forsaljning. Utvérderingen ska slutféras under 2013.

Regeringen anser att granskningsrapporten i och med skrivelsen &r slut-
behandlad.

Kompletterande information

Ordinarie bolagsstdmma i SBAB holls den 18 april 2013, efter det att reger-
ingens skrivelse 6verlamnats till riksdagen. Vid bolagsstdmman beslutades
om nya ekonomiska mal for SBAB. De ekonomiska malen &r numera:

- Kapitalstruktur: Karnprimarkapitalrelationen ska uppga till 18-20 pro-
cent. Den ska beréknas i enlighet med géllande regelverk enligt de
definitioner som galler under pelare 1, utan 6vergangsregler.

— Lo6nsamhet: Avkastning pa eget kapital ska uppga till minst 10 pro-
cent. Avkastning pa eget kapital ska beraknas som darets resultat efter
skatt dividerat med genomsnittligt eget kapital.

- Utdelningspolicy: Ordinarie utdelning ska uppgé till minst 40 procent
av arets vinst efter skatt med beaktande av koncernens kapitalstruktur.

Karnprimarkapitalrelationen och beslut om utdelning ska utéver malniva-
erna beakta genomforandet av koncernens strategi och investeringsbehov.
De ekonomiska malen &r langsiktiga och ska utvarderas dver en konjunk-
turcykel.

Bolagsstamman beslutade vidare att det inte blir ndgon utdelning for 2012.

Finansutskottets stéllningstagande

Finansutskottet konstaterar att regeringen, i likhet med Riksrevisionen,
anser att de ekonomiska malen for SBAB bor omarbetas. Utskottet kan
ocksa konstatera att SBAB vid den senaste bolagsstimman, efter regering-
ens skrivelse, antog nya ekonomiska mal samt fortydligade bolagets utdel-
ningspolicy.
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Utskottet instdmmer i regeringens syn att det &r viktigt att SBAB, i lik-
het med andra akt6rer pd marknaden, inte bidrar till en osund utveckling
som resulterar i samhéllsekonomiska obalanser. Utskottet stéaller sig darfor
positivt till att detta understryks av regeringen i den I6pande &gardialogen
med SBAB.

I enlighet med Riksrevisionens rekommendation har regeringen tagit ini-
tiativ till att utvardera de risker som &garklausulen medfér och hur dessa
kan minimeras infor en eventuell forsaljning. Utskottet ser positivt pa reger-
ingens initiativ att utvardera &garklausulens risker.

Slutligen delar finansutskottet regeringens beddémning att SBAB inte har
ett specifikt samhéllsuppdrag. Finansutskottet har tidigare uttalat att SBAB
bl.a. har ett uppdrag fran staten att med utgangspunkt i sedvanlig foretags-
ekonomisk malsattning och en effektiv organisation bidra till mangfald och
konkurrens. SBAB ska verka pa fullt konkurrensutsatta marknader (2008/09:
FiU39 s.8). Utskottets stéllningstagande ska inte tolkas som att SBAB har
ett specifikt samhallsuppdrag. Regeringen har inte heller tolkat uttalandet
sd utan anser att SBAB genom sin verksamhet, i likhet med andra aktorer,
bidrar till 6kad valfrihet och darmed ocksd 6kad konkurrens. Darmed
anser regeringen att det inte finns ndgot behov av sarskild aterrapportering
om hur SBAB bidrar till mangfald och konkurrens pa boldnemarknaden,
vilket Riksrevisionen rekommenderade i granskningsrapporten. Finansut-
skottet delar regeringens bedémning och foreslar med detta att riksdagen
lagger skrivelsen till handlingarna.
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Sérskilt yttrande

Séarskilt yttrande (S, MP)
Jorgen Hellman (S) och Per Bolund (MP) anfor:

Regeringen anser att SBAB inte har ett samhéllsuppdrag. Socialdemokra-
terna och Miljopartiet delar inte regeringens syn pd SBAB:s uppdrag.
SBAB har sedan bolaget bildades starkt bidragit till en 6kad konkurrens
pé& framfor allt boldnemarknaden. Ett av huvudskalen till att bolaget bildan-
des var att det skulle bidra till konkurrensen och mangfalden. Finansutskot-
tet har ocksa tidigare uttalat att SBAB har ett uppdrag att bidra till
mangfalden och konkurrensen vilket bekraftades av riksdagen. Utskottets
tidigare uttalanden samt skilen for bolagets bildande &r svéra att tolka pa
annat satt an att riksdagen anser att SBAB har ett samhéllsuppdrag, dven
om detta inte framgar av bolagets styrdokument.
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BiLaca

Forteckning over behandlade forslag

Skrivelsen

Regeringens skrivelse 2012/13:119 Riksrevisionens rapport om effektivitet
i och uppfyllelse av malen for SBAB.

Tryck: Elanders, Vallingby 2013 11



