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Propositionens huvudsakliga innehall

I propositionen foreslas att en rullande tredrsplanering infors for statens

vattenfallsverk (Vattenfall). Tredrsplaneringen innebér att ekonomiska

mal, investerings- och finansieringsplaner faststills for tre ar i taget. For

att de ekonomiska mélen skall kunna uppstillas foreslds att Vattenfalls '
statskapital declas upp i ett nytt statskapital, grundat pi en uppskrivning av

virdet av de fallrittigheter som Vattenfall forvaltar at staten, och en

linedel. De ekonomiska mélen utformas som dels ett mal for rantabiliteten

pa ett justerat eget kapital och dels ett soliditetsmai.
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Proposition om ny ekonomisk styrning av statens
vattenfallsverk m. m.

1. Inledning

Flera affirsverk har under senare ar fatt indrade regler for ekonomisk
styrning och finansiering. Dessa nya regler har inneburit bl.a. en hogre
grad av malstyrning, inférande av rullande tredrsplaner och dndrade finan-
sieringsformer. Inom regeringskansliet har en dversyn skett av statsmak-
ternas styrning av statens vattenfallsverk (Vattenfall). Inom ramen for
arbetet har bl. a. forskare vid Handelshégskolan i Stockholm pa uppdrag
utrett fragor om Vattenfalls investeringskriterier och elprisséi_ltning.'
Vattenfall har i skrivelse den 28 augusti 1986 foreslagit att regeringen

lagger fast ett nytt system for ekonomisk styrning av Vattenfall. Riksrevi-

sionsverket har yttrat sig dver Vaitenfalls forslag. Vidare har Bohlins
Revisionsbyrd AB pi uppdrag av miljo- och energidepartementet granskat
forslaget och gjort vissa lénsamhetsberikningar. I en skrivelse den 9
oktober 1987 har Svenska kommunférbundet liimnat synpunkter pd Vat-
tenfalls forslag.

I skrivelse den 22 september 1986 har Vattenfall hemstillt att en ny
anslagsprocess faststills for Vattenfall.

I min anmilan till proposition om vissa utgangspunkter for energisyste-
mets omstéllning (prop. 1986/87:159) anmilde jag att jag senare avsig att
foreldgga regeringen forslag om en ny ekonomisk styrning och ett hojt
avkastningskrav for Vattenfall.

Riksdagen faststéllde varen 1987 riktlinjer for ledning av den statliga
forvaltningen (prop. 1987/88:99, KU 29, rskr. 226). Av dessa riktlinjer
framgéar bl.a. att ett affirsverk och dess bolag i fortsittningen i olika
sammanhang skall behandlas som en sammanhallen grupp av féretagsen-
heter. De mal som regeringen och riksdagen stiiller upp skall utgora grun-
den for all verksamhet i gruppen. Vidare innebir riktlinjerna att styrningen
av affarsverken i fortsittningen skall priglas av 6kad langsiktighet och
koncentreras pé faststillande av ckonomiska mal m.m. Nir det galler
ledningen av affiarsverken har riksdagen i riktlinjerna uttalat att affarsver-
ken bor ledas av styrelser, som ocksi dr koncernstyrelser.
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.2. Foredraganden
2.1 Bakgrund

2.1.1 Inledning

Vattenfall handhar enligt sin instruktion (1982:705) statens kraftverksro-
relse och dirmed sammanhingande verksamhet samt kanalrérelsen vid
Trollhitte kanalverk. Vattenfall verkar vidare:for en rationell elenergitor-

sorjning och en effektiv anvindning av elenergi inom riket, uppfér och -

driver — sjalvt eller i samverkan med andra — anlaggningar for el- och
varmeforsorjning. bedriver forsknings- och utvecklingsverksamhet for
energiférsdrjning samt .utfor demonstrationsanldggningar. Vattenfall har
ocksa enligt sin instruktion till uppgift att inom sitt verksamhetsomrade

arbeta {or en avveckling av kirnkraften till senast &r 2010. Vattenfall har.

vidare totalforsvarsuppgifter inom funktionen energiférsorjning enligt for-
ordningen (1986:294) om ledning -och samordning inom totalférsvarets
civila del. Detta innebir att verket ombesorjer beredskapsplanering av

rikets elférsérjning. Inom Vattenfallkoncernen bedrivs ocksi verksamhet -

inom naturgasomridet genom Swedegas AB och konsultverksamhet i ut-
landet genom SwedPower AB.

Vattenfall beslutar om leverans av elenergi fran verl\ets anlaggningar
och faststéller avgifter for sddan leverans. Anldggningar och byggnader
som behovs for verksamheten uppférs av verket. :

Vattenfall ar det storsta féretaget-inom energiomradet i Sverige. Vatten-
fall svarar f6r 50 % av elproduktionen i landet och dger och driver stamni-
tet for overforing av elenergi inom spanningsomridet mellan 220 kV och

400 kV. Vattenfall svarar vidare direkt eller genom sina bolag for leverans -

av el till 129 av lagspanningsabonnenterna i Sverige.

De bokforda tillgdngarna inom Vattenfallkoncernen uppgick den 31 de- -

cember 1986 till sammanlagt 62 miljarder kronor. Det disponcrade statska-
pitalet var 20 miljarder kronor. Qmsittningen under verksamhetsaret 1986
uppgick inom koncernen till 15,3 miljarder kronor.

Vattenfalls instruktionsenliga uppgifter fram till i borjdn av 1980-talet

omfattade endast elforsérjning. Verksamheten har under 1980-talet vidgats .

till andra energiomraden. Vattenfall har diarmed blivit ett cnergitjanstfore-
tag med huvudsaklig inriktning mot elférsorjning. Denna utveckling har
varit angeldgen med hiansyn till savil utvecklingen inom energimarknaden
som den kommande ersittningen av kdrnkraften.

Vattenfall forvaltar aktier at staten i bolag som har anknytning tlll dess
verksamhet och ligger inom dess verksamhetsomrade. Dessa bolag kallas

nagot ocgentligt for dotter- eller intressebolag till Vattenfall. Eftersom -

Vattenfall 4r en integrerad del av staten ir det inte ett moderbolag i
aktiebolagslagens (1975:1385) mening. Genom riksdagens beslut om rikt-
linjer for ledning av den statliga férvaltningen skall dock Vattenfall och
dess bolag behandlas som en sammanhéllen grupp av féretagsenheter,
Vattenfallkoncernen.

En forutsattning for att Vattenfall och dess bolag skall kunna behdndlas .
som en sammanhéllen grupp av foretagsenheter dr ail regeringens och-.
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riksdagens ekonomiska styrning ges en utformning som ar lmpad for
detta.

Det statliga budgetsystemet har sedan Vattenfall paborjade sin verksam-
het éndrats i stérre omfattning aren 1911, 1937 och 1977. Dessa forandring-
ar har ocksé inneburit férindringar i friga om styrningen av Vattenfall.
Huvudstrukturen for styrningen lades dock fast genom 1911 ars budgetre-
form, da Vattenfalls stillning som affarsverk bestimdes. Vid denna reform
skapades kapitalfonderna for redovisning av statens s. k. produktiva kapi-
tal, dvs. kapitaltillgingar som medforde monetir avkastning. Hit horde i
forsta hand de s.k. affiarsverksfonderna och utlaningsfonderna. Rikssta-
ten. numera statsbudgeten, utformades vid denna budgetreform si att
inkomstsidan tog upp vad som da kallades statens verkliga inkomster,
framst skatter och nettoinkomster av kapitalfonderna, samt lancinkoms-
ter. Utgiftsidan tog pd motsvarande siitt upp de verkliga utgifterna, dvs. de
olika huvudtitlarnas utgifter och rintor pa statsskulden, samt utgifter for
kapitalokning, dvs. anslag till kapitalfonderna. Avskrivningar pa det histo-
riska anskaffningsvirdet riknades som driftkostnader. Avskrivningsmedel
fick saledes behallas och anvindas direkt inom de olika fonderna. 1911 ars
budgetreform avsag att pa sa siitt ge en Oppen redovisning av forandringar-
na i statens formogenhet och orsakerna hartill.

For Vattenfalls del innebar overgangen till affarsverk att driftmedien
endast nettoredovisades, dvs. endast over- eller underskott i rorelsen

redovisades. Verkets investeringar faststilldes som tidigare av regering -

och riksdag. I friga om driftmedlen faststilides enbart en driftkostnadsstat
av regeringen.

Vid 1937 ars budgetreform delades riksstaten upp i tva fristiende delar,
driftbudgeten och kapitalbudgeten. Driftbudgeten omfattade s. k. verkliga
inkomster och utgifter samt dven medel for att ticka kapitalfondcrnas

cventuella underskott och avskrivningar. Kapitalbudgeten omfattade an-

slag for kapitalinvesteringar pa utgiftsidan samt en formell saldopost pa
inkomstsidan. Kapitalinvesteringarna finansierades dels -med lanemedel,
dels med driftbudgetens avskrivningsanslag.

Kapitalfonderna bibehdlls och omfattade dven icke produktivt kapital,
exempelvis forsvarsanlaggningar. Avskrivningar med medel fran driftbud-
geten innebar att icke produktiva kapitalinvesteringar finansierades med
andra statsinkomster in lanemedel. Produktiva kapitalinvesteringar finan-

sierades diaremot med lanemedel och dessutom med avskrivningsmedel. I

reformen fors6kte man forena omsorgen om statens formdgenhet med
konjunkturpolitiska hidnsyn. Budgeten fick dver- eller underbalanseras
beroende pa konjunkturliget, men maste balanseras pa lingre sikt med
tanke pa formogenheten och pa fordelningen mellan aren dver tiden. Alla
formogenhetsférindringar — antingen genom kapitalanskaffning, omviir-
deringar eller bristande budgetbalans — borde framgé 6ppet av.budgeten.
Infor 1977 ars budgetreform konstaterade det foredragande statsradet att
kapitalfonderna inte lingre kunde anses utgora ett samlat uttryck for
statens formogenhet. Tillgdngar som hade anskaffats inom driftbudgeten
betraktades formellt inte som en del av statens formégenhet, men kunde
inda anses ingé i statens produktiva kapital. Formégenhetsbegreppet hade
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saledes i praktiken vidgats. Reformen ar 1977 innebar att uppdelningen i en
drift- och en kapitalbudget upphérde och ersattes av den i dag gillande
statsbudgeten. Omléiggningen genomfordes infér budgetiret 1980/81 och
innebar dessutom en rad férenklingar av redovisningen.

2.1.2 Nuvarande styrning

Den nuvarande ekonomiska styrningen av Vaitenfall fran regeringens och
riksdagens sida dr olika nar det géller investeringsverksamheten och drif-
ten av anliggningarna. Allmint sett kan ségas att investeringar, och finan-
sieringen av dessa, beslutas av riksdagen, medan villkor for driften av
anliggningarna beslutas av regeringen, eller, efter regeringens bemyndi-
gande, av Vattenfall, .

Investeringar

Vattenfall 1amnar arligen férslag till regeringen om inriktning och omfatt-
ning av investeringsverksamheten samt forslag till finansiering av denna.
Forslaget utgdér grunden for budgetbehandlingen i regering och riksdag.
Omfattning. inriktning och finansiering av investeringarna beslutas siledes
av riksdagen. Investeringar i affirsverket finansieras gver statsbudgeten
genom investeringsanslag, medan investeringar i Vattenfalls bolag finansi-
eras, till den del egna medel i bolagen inte racker till, i forhillande till
Vattenfalls dgarandel, antingen genom deldgarldn frin Vattenfall, investe-
ringsanslag over statsbudgeten. eller genom lan via kapitélmarknaden.
Vattenfall stiller i det sistnimnda fallet vanligen borgen for linet.

Nir Vattenfall successivt lyfter investeringsmcedel fran anslaget tillfors
medlen verkets statskapital. Detta redovisas sedan i balansriakningen un-
der rubriken Verkskapital och eget kapital. -

Statskapitalet aterbetalas successivt genom att anldggningarna skrivs av
och avskrivningsmedel inlevereras till statsbudgeten. Ursprungligen gjor-
des avskrivningarna pa historiska virden. men sedan budgetéret 1959/60
tillimpas avskrivning pa ateranskaffningsvirdet. Avskrivningstiderna va-
rierar och regleras genom férordningen (1979:1212) med f6reskrifter om
statliga myndigheters bokforing. Statskapitalet skall dven forriantas till
faststilld rdnta och rintan skall inlevereras till statsbudgeten. Rintan
faststélls den 1 juli fér varje budgetdr. Budgetreformen ir 1977 innebar att
denna ranta, statens avkastningsrinta, berdknas som det ovidgda genom-
snittet av obligationsrintan under de senaste tre aren. I praktiken har
statskapitalet stora likheter med vanliga lingfristiga lan.

Lan for andra investeringar dn de som gors i affiirsverket, dvs. i bolagen.
tas upp antingen pa Kkapitalmarknaden eller genom att deligarlan limnas
frin affarsverket. 1 det sistnimnda fallet tas dessa medel frin de investe-
ringsmedel som riksdagen har anvisat. I det forsta fallet kridvs normalt att
Vattenfall tecknar statens borgen for linen. Av 9 kap. 10§ regeringsformen
framgar att regeringen inte utan riksdagens bemyndigande far ta upp lan
eller i ovrigt iklida staten ekonomisk forpliktelse. Av denna anledning
kravs det att riksdagen lamnar regeringen bemyndigande att teckna bor-
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gen. Detta sker normalt arligen i samband med bchandlingen av budgetpro-
positionen.

Nir ldnen tas upp av dotterforetag som endast dr delidgda av Vattenfall
giller normalt att borgen for lanen endast far tecknas i forhallande till
Vattenfalls dgarandel. Nar det giller borgen for lan som tas upp av Fors-
marks Kraftgrupp AB har riksdagen dessutom medgivit att borgen far
tecknas utan den begrinsning till vattenfallsverkets andel av aktiekapitalet
som normalt giller for verkets borgensataganden (prop. 1976/77:25 bil. 10.
NU 13, rskr. 55). Anledningen till detta 4r att vissa av de 1an som tas upp
av Forsmarks Kraftgrupp AB stiller krav pa statlig garanti for hela 1anet.

Detta har l6sts si att staten tecknar borgen for hela lanet. Ovriga delagare

har direfter tecknat underborgen till statens borgen.

Borgensbelopp som frigoérs genom amortering far inte utnyttjas for ny
borgensteckning sdvida ej annat framgér av sirskilda bemyndiganden
(prop. 1972:1 bil. 15s. 126, NU 15, rskr. 90, 91).

Nar 1an aterbetalas och ersitts med nya 1&n far detta ske utan sarskilt
regeringsmedgivande, och frigjort borgensbelopp far utnyttjas for ny bor-
gensteckning (prop. 1986/87:87, NU 34, rskr. 274).

Fraga om tecknande av borgen skall understillas regeringen nir nya lan
tas upp. Riksdagen har bemyndigat fullmiktige i riksgildskontoret att.
efter hemstéllan av regeringen i varje enskilt fall och inom den av riksda-
gen faststillda ramen for borgensataganden for lan till bolag i vilka statens
vattenfallsverk forvaltar statens akticr, teckna borgen for upplaning utom-
lands till bolag i vilka statens vattenfallsverk forvaltar statens aktier. I de
fall da borgensteckning kriivs for att ersiitta dldre 1an med nytt utlindskt
lan far vattenfallsverket hemstélla direkt till fullmiktige i riksgildskontoret
att kontoret skall teckna statens borgen for upplaning till bolag i vilka

statens vattenfallsverk forvaltar statens akticr (prop. 1986/87:87, NU 34,

rskr. 274).

Av Vattenfallkoncernens totala 1&n, om det disponerade statskapitalet
betraktas som ett lan, utgors ca 40% av medel som har anskaffats utanfor
statsbudgeten.

Drift av anliiggningarna

Vattenfalls intakter och kostnader redovisas inte dver statsbudgeten. En-
dast inlevererade Overskott, avskrivningar och investeringar redovisas i
statsbudgeten.

Vattenfalls driftstat, dvs. budget, faststalls av regeringen. Riksdagen
beslutar om omfattningen och inriktningen av investeringarna.

I samband med Overgingen ar 1911 till affirsverksformen besléts att
regeringen skulle faststalla driftkostnadsbudgeten for Vattenfall cfter for-
slag av verket. I samband med en genomgripande dndring av instruktioner-
na for samtliga affarsverk ar 1965 foreskrevs att affarsverken skulle avge
forslag till driftstater. Dessa faststalldes sedan av regeringen. Den nya
ordningen — varigenom #ven de beriknade inkomsterna redovisas — infor-
des bl. a. for att ge regeringen storre mojlighet att 6verblicka den tinkta
upplaggningen och det beriknade utfallet av verksamheten. I detta sam-
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manhang féreskrevs ocksa att affirsverken skulle uppritta och till rcgc-'

ringen ge in en férvaltningsberittelse.

Till den ordning som lades fast i samband med instruktionsindringen ar
1965 anslot sig budgetreformen ar 1977 och ir for Vattenfalls del alltjamt
giltig.

Som driftutgifter vid affarsverk anses alla utgifter som inte ticks med
investeringsmedel. Kostnaderna — dvs. de periodiserade utgifterna samt
erforderlig avkastning — skall tickas med driftintakterna.

Driftstaterna omfattar huvudsakligen berakningsposter. Handlingsfrihe-
ten avser dock cndast for driften erforderliga kostnader, dvs. sidana som
ar motiverade med hénsyn till de uppgifter som ligger i linje med verkets
verksamhetsuppgifter. Overskridanden kan ske nir berdkningarna inte har
kunnat goras med tillriicklig noggrannhet i samband med att driftstaten
faststillts, exempelvis vid dndrade energipriser och dndrade rintenivder.
Om en kostnadsokning beror pa en stdrre ambitionsforindring och ar av
storre ekonomisk betydelse, kriavs ett nytt godkiannande av regeringen.
Reglerna for nir ett nytt godkiannande kravs kan inte entydigt bestimmas
pa forhand utan far avgoras fran fall till fall.

For vissa poster i driftstaten finns ett hogsta belopp faststillt och dessa
poster far darigenom inte dverskridas. Sddana poster kan vara t. ex. vissa
arvoden, beloningar och lan till personalen.

Till den del I6pande utgifter inte kan tickas med I6pande inkomster far
statens vattenfallsverk disponera krediter intill 1175 milj.kr hos riksgélds-
kontoret (prop. 1984/85:150 bil. 1 s. 72, FiU 37, rskr. 414). P4 medel som
tas i ansprak utgar rinta efter en riantefot som faststélls av riksgildskonto-
ret.

Vattenfall tillimpar kalenderiiret som redovisningsar. Efter kalender-
arets utgdng upprittas arsredovisning. Denna innehdller forvaltningsberiit-
telse, balans- och resultatrakning samt finansicringsanalys. Utdver redo-
visning av affirsverkets bokslut innehaller arsredovisningen numera dven
balans- och resultarikning samt finansieringsanalys for hela Vattenfalls-
koncernen. Arsredovisningen faststills av regeringen. 1 samband darmed
faststélls dven hur affarsverkets ¢verskott skall disponeras.

Forvirv och forsiljning samt bildande av bolag

Niégot i lagstiftningen direkt uttalat forbud for verk och myndigheter att,
utan att det finns ett riksdagsgodkinnande. bilda ett bolag eller delta i
bolagsbildning finns inte. Emellertid innebir bolagsbildning cller bolags-
forvirv ett forfogande 6ver statens medel vilket ytterst dr en friga for
riksdagen. Dartill kommer att bolagsbildning inncbér att verksamhet som
ankommer pa ctt verk kan komma att ¢verforas till en annan juridisk
person, vilket ocksa ytterst fir anses vara en fraga for riksdagen. 1 nirings-
utskottets betdnkande om f6rsiljning av statens aktier i AB Gambrinus har
utskottet redovisat de principer som utskottet anscr bor ligga till grund f6r
bedomningen om en avyttring av statens aktier i ett visst bolag skall bli
foremal fér riksdagens provning. Riksdagen har som sin mening givit
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regeringen till kiinna vad utskottet har anfort (prop. 1986/87:150, NU 17,  Prop. 1987/88:87
rskr. 114).

Under arens lopp har ett flertal bemyndiganden lamnats av riksdagen i
fragor som ror forvirv och forsiljning samt bildande av bolag. Omfattning-
en framgdr av det foljande.

Riksdagen har bemyndigat regeringen att besluta att bilda aktiebolag
cller forvirva aktier i sddant bolag inom statens vattenfallsverks verksam-
hetsomrade i enlighet med vad foredragande statsridet har anfért i anmi-
lan till proposition om tilliggsbudget III till statsbudgeten for budgetiret
1981/82 (prop. 1981/82:125 bil. 9 s. 46, NU 53. rskr. 405). For andra typer
av bolag én eldistributionsbolag begrinsades bemyndigandet intill ett sam-
manlagt belopp som skulle faststillas for varje budgetir. For budgetaret
1987/88 har detta faststillts till 75 milj.kr. (prop.1986/87:87, NU 34.rskr.
274). Regeringens bemyndigande ér begréinsat till att giilla foretag med ett
bundet eget kapital om hogst § milj.kr. (prop. 1982/83:25 bil. 7 5. 45, NU
15, rskr. 116).

Riksdagen har bemyndigat regeringen att, inom en ram om hogst 5
milj.kr per budgetir, besluta om forséljning av aktier som forvaltas av
statens vattenfallsverk (prop. 1983/84:100 bil. 14 s. 137, NU 30, rskr. 297).

Avyttring av fast och 16s egendom

Villkoren for avyttring av fast egendom som tillhor affarsverket Vattenfall
regleras i forordningen (1971:727) om forsiljning av staten tillhorig fast
egendom. Av denna forordning framgér bl.a. att regeringen utan virde-
miissig begriansning och utan riksdagens samtycke beslutar i varje enskilt
fall om forséiljning av Vattenfall tillhorig mark till kommun for samhélls-
byggnadsindamadl. I vissa andra fall beslutar regeringen utan riksdagens
samtycke om [6rséiljning av Vattenfall tillhérig egendom, om taxeringsviir-
det eller, dir sadant virde inte dr asatt, det vid sirskild viirdering utrénta
saluvirdet inte éverstiger 5 milj.kr. Vattenfall far sjilvt besluta om forsélj-
ning av Vattenfall tilthorig -egendom nir taxerings- eller saluvirdet inte
overstiger 1 milj. kr.

Vid avyttring minskas verkets statskapital med det bokforda virdet och
- motsvarande belopp skall inlevereras till statsbudgetens inkomstsida.

Da avyttring av fast egendom sker fran nigot av Vattenfalls bolag krivs
normalt inget godkdnnande av vare sig regering eller riksdag. T vissa fall ar
dock dgandet forknippat med villkor i bolagsordning och /cller konsortial-
avtal.vilka har godkénts av regeringen och ibland riksdagen. I dessa fall
kan ctt godkidnnande vara nédvandigt for att én avyttring skall kunna ske.

Vid avyttring av 16s egendom kan Vattenfall enligt sin instruktion silja
eller avskriva lo6s egendom som &dr obehévlig, forsliten eller inte lingre
anvindbar for sitt dndamal. | andra fall krivs regeringens godkinnande.
Inkomster fran forsaljning av 18s egendom utdver bokfort virde behalls
normalt av Vattenfall, men regeringen kan féreskriva att de skall inlevere-
ras till statsbudgeten. Det bokférda virdet inlevereras till statsbudgeten.



2.2 Nytt avkastningkrav for Vattenfall m. m.

2.2.1 Mina forslag:

Statsmakternas ckonomiska och verksamhetsmassiga styrning
av Vattenfall inriktas mot hela Vattenfallskoncernen. Denna ut-
g0rs av affiarsverket Vattenfall och de bolag i vilka Vattenfall har
ett bestiimmande inflytande 6ver verksamheten.

Riksdagen faststiller arligen rullande tredrsplaner for investe-

ringar och finansieringar.

Ett nytt forrantningskrav for Vattenfallkoncernen infors. Detta

uttrycks som rintabilitet pa justerat eget Kkapital efter skatt.

Vidare fastalls ett soliditctsmal. '

Regeringen faststiiller forriintningskrav och soliditetsmal samt

arsbokslut och utdelning.Vidare faststills en statlig skatte-

motsvarighet. Denna uppgar till samma belopp som utdelningen.

Det i dag disponcrade statskapitalet omvandlas till ett statslin

och nytt statskapital. Den del av statskapitalet som i dag motsva-

ras av fallhojder skrivs upp fran 200 milj. kr till 6000 milj. kr.
fr.o. m. den 1 januari 1988. Detta kapital bok{ors som ett bundet
eget kapital. Motsvarande uppskrivning sker av anliggningstill-
géngarna. Resterande del av det som i dag &r statskapital gérs om
till ctt statslan som skall forrintas enligt statens avkastningsriinta

och amorteras pa 20 &r.

— Vattenfalls investeringar och behov av rérelsekapital far finansi-
cras genom externt och internt tillskott av medel. Internt tillskott
far ske genom anvindande av avskrivningsmedel och rérelseme-
del. Externt tillskott av kapital far skc genom upptagande av lan
genom riksgildskontoret.

— Den nya eckonomiska styrningen m. m. infors si att den kan gilla
fr.o.m. verksamhetsaret 1988. Det nya foérrantningskravet bor-
jar gélla fr. 0. m. verksamhetsfiret 1989 och nér fullt gcnomslag ar
1991. Uppskrivning av fallhdjder och uppskrivning av statskapi-
tal sker fr. 0. m. den 1 januari 1988.

— Den forsta rullande tredrsplanen for finansieringar och investe-

ringar omfattar verksamhetséren 1989—1991.

2.2.2 Vattenfalls forslag

Statens nuvarande krav pd avkastning har enligt Vattenfall uppkommit
genom en successiv pabyggnad av olika krav. Om nuvarande krav bibe-
hélls. inncbéir detta att kraven successivt kommer att avvika fran de krav
som géller fér andra foretag. och oklarheten om géllande langsiktiga plane-
ringsforutsittningar kvarstar.

Fasta regler for de ekonomiska kraven pa v;rkct ir enligt Vattenfall
nédvindiga med hiinsyn till att méjligheter méste finnas till en langsiktig
plancring av verksamheten. Statens krav bor anpassas till dagens forutsétt-
ningar for verksamheten.
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Vattenfall ér i dag ett moderféretag i en koncern. Det kapital som ar
'sysselsatt i rorelsen ar betydligt storre dn statskapitalet. Verksamheten ér
mycket 1&ngsiktig och verksamhetens resultat kan variera ar {ran ar bero-
ende pé temperatur och energipris m. m. Verksamheten dr dessutom myc-
ket kapitalintensiv, vilket medfor att avkastningskravet far en stor betydel-
se for Vattenfalls kostnader. Vattenfall har forvaltaransvar gentemot stats-
makterna for staten tillh6riga fallritter och dr samtidigt prisledande inom
elomradet.

Ett nytt avkastningskrav och de ekonomiska mélen for Vattenfall och
dess bolag bor enligt Vattenfall i princip byggas upp pd samma sitt som
giller for andra foretag.

Samband mellan avkastningskrav och prissattning

Vattenfalls prissittning baseras cnligt Vattenfall pA marginalkostnader.
For att astadkomma ett samhéllsekonomiskt effektivt utnyttjande av till-
ganglig kapacitet tillimpas kortsiktig marginalkostnad, dvs. encrgiavgifier-
na skall princip motsvara den forviantade genomsnittliga marginalkostna-
den for elproduktion. Tarifferna utformas enligt denna princip med vari-
erande energipriser under olika perioder. Tariffnivan i stort skall dock
mojliggora att statens avkastningskrav for verksamheten totalt sett alltid
kan tillgodoses. Uppfyllandet av kravet utgor foljaktligen en restriktion.
Vid méalkonflikt mellan avkastningskrav och tillimpad prisséttningsprincip
forutsitter Vattenfall att tariffnivin kan anpassas till kravet genom fasta
avgiftselement. Sddana hojningar har mycket begrinsade styreffckter pa
energicfterfrigan. Eftersom Vattenfall har en prisledande roll paverkar
avkastningskravet elpriset for hela landet.

Effektivitet

Vattenfall efterstrivar cn hog effcktivitet i verksamheten. Vattenfalls hu-
vudsakliga uppgift ar att leverera énskad elenergi med hog leveranssaker-
het till god kvalitet samt till kostnadsanpassade eltaxor.

De mitt som enligt Vatienfall biast speglar kostnadseffektiviteten ar
utvecklingen Gver tiden av kostnaden per levercrad kWh fast kraft och
genomsnittlig avbrottstid. Méanga forhallanden forsvérar dock effektivi-
tetsmétningar. Vid berdkning av effektiviteten dr det ocksi nddvindigt att
fordela kapitalkostnaderna pa ett rittvisande satt. Detta kan lampligen ske
genom real annuitet. Pa grund av svirigheten att med nigon sidkerhet mita
effektivitcten for ett enskilt r dr det trenden over flera r som bor analyse-
ras mot bakgrund av den allménna kostnadsutvecklingen samt kostnader-
na for tillkommande anliggningar. Aven vid jamforelser med andra kraft-
foretag bor enligt Vattenfall utvecklingen over flera ar beaktas.

For Vattenfalls huvudverksamheter produktion och distribution av el
anvinds specifika kostnader (6re/kWh) for effektivitetskontroll for resp.
rérelsegren och resultatenhet. For andra verksamheter som byggverksam-
het och administration kan uppféljning ske med hjilp av byggkostnadsin-
dex eller genom jimforelser med andra foretag.
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Vattenfall avser att arsvis redovisa effektivitetstal enligt angivna princi-
per for att mjliggdra beddomning av effektivitetsutvecklingen.

Koncernstrategi

Nir det giller samordningen inom koncernen anser Vattenfall att verksam-
heten inom affarsverket Vattenfall och dess dotter- och intressebolag bor
ses som en enhet och samordnas {or uppfyllandc av Vattentallkoncernens
dvergripande mal.

Inriktningen bor enligt Vattenfall vara att inordna verksamheten inom
affarsverkets ram, om inte sirskilda motiv finns for en annan I6sning.
Sadana motiv kan finnas niar Vattenfall samarbetar med kommuner cller
andra kraftforetag.

En annan inriktning inom koncernen bor e¢nligt Vattenfall vara att klara
ansvars- och resultatgranser uppratthélls mellan olika verksamheter. Stéd
till och dverforingar mellan olika verksamheter inom koncerenen skall ske
Oppet och beslutas i sirskild ordning.

Samma kriterier skall gélla vid investeringbeddmningar oavsett om des-
sa gors inom affiarsverket cller bolagen.

En annan utgingspunkt bér enligt verket vara att de finansiella resurser-
na samlas hos verket, under forutsattning att férvaltningen kan ske pé
marknadsméssiga villkor.

Om en koncernstrategi skall kunna genomféras bor enligt Vattenfali
verkets styrelse ges ctt uttalat ansvar for detta.

Uppbyggnad i stort av nya regler

Det enligt Vattenfall vanligaste sittet att ange ekonomiska mal for en
affarsmissig verksamhet &r att stilla upp krav pa forrantning av kapital
som anvinds i verksamheten, pd utveckling i stort av finansiell struktur
och pid utdelning av medel fran denna. Kravens inriktning, nivd m.m.
beror pa branschférutsittningar, verksamhetens karaktiar m. m. Malen bor
darfor enligt Vattenfall i princip byggas upp pd motsvarande sitt som géller
for foretag. Nya regler for regeringens och riksdagens styrning av Vatten-
fall bor darfor stidllas upp. Dessa regler bor avse hela Vattenfallskon-
cernen. Reglerna bor uttryckas som forrantningskrav, dvs. krav pa tillvixt
av det disponerade kapitalet, och krav pa utdelning till staten. Vidare
foreslar Vattenfall att ett soliditetsmal skall stillas upp. Fér att kunna
stiilla upp de nya malen bor det nuvarande statskapitalet delas upp sé att
det som i dag utgors av fallrittigheter skrivs upp fran 200 milj. kr. till 3 000
milj. kr. och att resterande statskapital gérs om till ctt nytt statslan. De
nuvarande finansieringsreglerna och avskrivningsreglerna bor forindras sa
att nya investeringar kan finansieras dels genom internt tillskjutna medel
och dels genom att antingen nya statslén anvisas 6ver statsbudgeten eller
over den dppna kapitalmarknaden.
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- Forrantningskrav for koncernen

Kraven pa rintabilitct bor anknyta till den totala verksamheten, dvs. till -

koncernen. Hirmed kommer hidnsyn att tas inte bara till affarsverkets
resultat och av affarsverket forvaltat kapital, utan dven till hur koncernbo-
lagen férvaltar sina resurser. Jimforelser med andra féretag underlittas
didrmed.

Koncernbegreppet kan ses pa tva sitt. Det normala ir att alla bolag i
vilka dgarandelen ar storre an 50% eller 509% jamte ett bestimmande
inflytande laggs till moderbolaget. Det andra koncernbegreppet innebiir att
man klyver dotter- och intresseforetagens vérden efter akticinnehav och
att en cn redovisning som omspanner hela bolagssektorn darmed erhalles.
Vattenfall har beniamnt de olika koncernbegreppen juridisk- resp. intresse-
koncern.

Det senare begreppet ir enligt Vattenfall det for kraftindustrin mest
upplysande med hinsyn till de speciella samarbetsavtal som ofta finns for
framfor allt produktionsbolag, diar var och en normalt tar sin andel av
kostnader och clkraft. A andra sidan framhaller Vattenfall att det ar den
traditionella juridiska koncernsammanstéllningen som &r reviderad och
officiell.

Med hinsyn till den mer verksamhetsorienterande karaktir som den

intresseanknutna koncernredovisningen aterspeglar foreslar Vattenfall att
rantabilitctskravet knyts till intressekoncernen.

Réntabilitetskravet bor knytas till det egna kapitalet. Vattenfall foreslar
att niviin inledningsvis siitts till 8% utdver inflationen. Detta krav bor
tillimpas pa allt cget Kapital. dvs. tillskjutet dgarkapital, avsittningar inom

koncernen, balanserade vinstmedel m. m. Kravet avser ett overskott efter

avskrivningar enligt plan och rintor, Aven riintor pé statslan. i relation till
eget kapital. ' '

Omvandling av statskapitalet

Det nuvarande statskapitalet hade den 31 december 1986 foljande samman-
sattning (milj. kr.):
Kapital nedlagt i pagiende arbeten 2482

Icke rintcpliktigt kapital 597
Kapital nedlagt i fallvirden ' 200
Aterstiende statskapital 16456
Totalt : 19735

Vattenfalls forslag innebir att posterna kapital nedlagt i pagdende arbe-
ten och drerstdende statskapital omvandlas till statslin. Det forutsitts
harvid att utlaningsrintan i stort dr anpassad till marknadsriintan for mot-
svarande typer av upplaning pa marknaden. Rinta pi dterstdende statska-
pital ticks med rorelsens intdkter, medan rinta {or Aapital nedlagt i pdgd-
ende arbeten tas upp som en del av anliggningsinvesteringarna.

Kapital nedlagt i fallvéirden skrivs upp och redovisas under eget kapital
under ny rubrik starskapital i balansrakningen.

Icke riintepliktigt statskapital foreslds bli redovisat under lanekapital
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under rubrik réintefritt statslin. Icke riantepliktigt statskapital utgors hu-
vudsakligen av investeringar vilka inte har ansetts kunna forrintas fulit ut.

Disposition av dverskott

For att fi en bittre anknytning till de verkliga virdena av bokforda virden
pa fallriittigheterna {oreslar Vattenfall att dessa skrivs upp med 2.8 miljar-
der kronor och redovisas under rubriken statskapital. Detta kapital bor
likstiillas med aktiekapitalct i ett akticbolag. P3 detta kapital foreslar
Vattenfall att en utdelning skall limnas. Denna utdelning bdr uppgi tiil
109 av det nya statskapitalet. Inledningsvis bor den dock endast uppga till
8 % for att sedan gradvis hojas till 10%. Utdelningen forutsitts vara realt
stabil genom att kapitalbasen riknas om med jimna mellanrum.

Den foreslagna uppskrivningen av statskapitalet har enligt Vattenfall

avvigts sa att utdelningen kommer att motsvara i stort vad som krivs av
andra foretag i branschen och mot vad som kravs for att en rimlig realav-
kastning skall erhillas pd verkligt viirde pa av verket disponerade fallrat-
ter.

Vattenfall foreslar vidare att resultat utdver utdelning balanseras som
disponibla medel for resultatﬁtjﬁmning inom affarsverket och att ett belopp
som motsvarar utdelning betalas som statsskattcmotsvarighet till stats-

kassan. Skattemotsvarigheten foreslds av Vattenfall till ctt belopp motsva-

rande utdelningen.

Soliditet
Soliditeten utgdrs av kvoten mellen eget och totalt kapital. Den uttrycker
diarmed hur stor del av det totala kapitalet som utgdrs av dgaren tillhanda-
héllet kapital, eget kapital. ' '
Soliditeten ar ca 35 %, om nuvarande statskapital betraktas som ln och
avskrivningar utdver plan betraktas som eget kapital i sin helhet samt
viirdet av fallrittigheterna skrivs upp med 2800 milj. kr. Denna soliditet
bor enligt Vattenfall betraktas som godtagbar och bor uppritthallas dven
framéver inom intervallet 35 till 45%.

Avskrivnings- och amorteringskrav

Avskrivning av anliggningar bor enligt Vattenfall goras enligt de regler
som giller for aktiebolag och — for affirsverket — iven enligt férordningen
med foreskrifter om statliga myndigheters bokforing. Avskrivningarna bor
delas upp pé avskrivningar enligt plan och utdver plan. Sett Gver dren bor
bokfSringsmissiga avskrivningar kunna anpassas efter resultatutveckling
och soliditetskrav. Hittillsvarande koppling mellan avskrivningar och
amorteringar innebir speciclla problem. Med en sadan koppling blandas
enligt Vattenfall kostnadsdispositioner och kostnadsredovisning samman
med finansieringssétt. Dessa utgdr tva olika fragor. Kopplingen bor darfor
upphavas. Med det féreslagna systemet far Vattenfall sjdlvt bestimma sina
avskrivningar inom nyss angivna ramar.

+2  Riksdagen 1987/88. | saml. Nr 87
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Amorteringssregler fér statslan

Amortering av det nyss nimnda statslanet sker &rligen enligt Vattenfalls
forslag med 5% pé ingdende statslan, motsvarande 20 irs betalningstid.
Detta motsvarar i stort avskrivningar enligt plan. Amorteringar har emel-
lertid ingen direkt koppling till avskrivningar. Amorteringstakten svarar i
stort mot vad som skulle ha gillt om verket vid varje tidpunkt da kapitalbe-
hov uppstitt tagit upp l&n pa allméinna kapitalmarknaden.

Finansieringsprinciper

Ramar for inversteringsverksamheten faststélls enligt Vattenfalls forslag
som tidigare av regering och riksdag.

Nir det géller finansieringen utgar Vattenfall fran att Vattenfall kan
anvinda en del av avskrivningsmedlen direkt, nimligen den del som &ter-
star sedan amorteringar skett pa statslan och andra eventuella 1an. Genom
att amorteringarna pa statslanet frikopplas frin avskrivningar kommer av-
skrivningsmedel hdrutover inte att passera statsbudgeten.

Eftersom koncernen far ett rintabilitetskrav pa eget kapital anser Vat-
tenfall att verket ocksa skall fa ett ansvar for att skaffa kapital pa billigaste
satt, vilket direkt paverkar avkastningen pa cget kapital. Finansierings-
funktionen ar en del av verksamheten. Tidvis kan visentliga rianteskillna-
der foreligga mellan statens avkastningsrianta, som i dag anvinds som
avkastningsrianta, och marknadsriantor. Verket bér ocksa, om detta ar
mest fordelaktigt, f anvanda egna rorelsemedel om sidana finns for en
lingre period.

I friga om uppléning dr det enligt Vattenfall angeliget att denna kan
styras till belopp i tiden samt vad géller l6ptider m. m., s att marknadsan-
passning skapas och uppritthélls. Mot bakgrund hirav ar det onskvirt att
fa former for finansiering som ger foéljsamhet mot kapitalmarknadens vill-
kor och ger verket de erforderliga beslutsbefogenheterna kopplat till ver-
kets ansvar for den totala verksamheten.

For Vattenfalis del synes det mest fordelaktigt om medelsbehovet kunde
16sas antingen genom statslan eller marknadslan. Vattenfall férordar en sa
fri kapitalférsorjning som mojligt for att pa sa sitt minimera kapitalkostna-
derna i verksamheten. Om statsmakterna inte vill medverka till en mark-
nadsupplaning, vill Vattenfall peka pa behovet av att fériandra statsuppla-
ningen, si att denna blir kapitalmarknadsméssig.

Rullande trearsplanering

Vattenfall foreslar vidare att fér Vattenfall tillimpas en rullande trears-
plan, omfattande tre kalenderar. Vid 6vergingen till det nya systemet bor
den dock omspinna 3,5 ir. Planen bor omfatta en beskrivning av koncer-
nens langsiktiga verksamhetsinriktning och av verksamhetéen inom afférs-
omradena, av omfattning och inriktning av investeringsverksamheten for
planeringsperioden samt forslag till ekonomiska och andra mal for verk-
samheten under perioden. Vidare skall finansieringsbehovet redovisas.
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Med hénsyn till att genomférandet av Vatienfalls investeringsobjekt ofta
stricker sig Over flera ar bor omfoérdelning av investeringarna kunna ske
mellan de ar planen omspénner utan sérskilt medgivande av regeringen.

Vattenfall foreslar att regeringen , under forutsittning att statsmakterna
beslutar att infora det av Vattenfall foreslagna ekonomiska styrsystemet,
faststéller att anslagsprocessen och finansicringsformerna for Vattenfalls-
koncernen utformas enligt angiven upplaggning.

2.2.3 Remissinstanserna m. m.

Riksrevisionsverket (RRV) har yttrat sig 6ver Vattenfalls forslag till ny
ekonomisk styrning. Vattenfall har direfter yttrat sig 6ver RRV:s re-
missvar. Statens energiverk har avstitt fran att yttra sig. Bohlins revisions-
byra AB har pa uppdrag av miljo- och encgridepartementet granskat Vat-
tenfalls forslag. Svenska kommunférbundet har ocksa limnat synpunkter
pa Vattenfalls f6rslag.

RRV tillstyrker i allt visentligt Vattenfalls forslag till modell for generell
ekonomistyrning,

RRYV tar inledningsvis upp den bestimmelse som giller i dag om att
Vattenfall till statsverket skall inleverera medel som motsvarar avskriv-
ningar pa dteranskaffningsvirdet. Detta har, enligt RRV, fitt konsekven-
ser som kan ifragasittas ur principiell synvinkel. Sarskilt vid tider med
stark inflation kommer statskapitalet att vixa lingsammare an verkskapi-
talet, dvs. summan av statskapitalet, balanscrade overskottsmedel och
avsittningar av olika slag. Bland de sistnimnda avsittningarna, motsva-
rande s.k. dveravskrivningar, har betydande belopp avsatts. Enligt det
senaste bokslutet utgjorde statskapitalet endast 52% av verkskapitalet.
Det avkastningskrav som giller for Vattenfall i dag kommer sélunda att
riktas mot enbart 52% av verkskapitalet. Aldre statskapital, dvs. kapital
som tillfordes for forsta gingen for ménga ir sedan och som dé avsig en
tillging som sedermera kanske ateranskaffats en cller flera ganger, far en
lagre real avkastning én statskapital som tillférts senare. Nuvarande av-
kastningskrav ar alltsd inte konsistent 6ver tiden. Ur redovisningssynvin-
kel ar finansieringsmetoden dessutom ologisk i s& matto att resultatrak-
ningen redovisas i reala termer, medan balansrikningen 4r nominell.

En finansiering utanfor statsbudgeten anser RRV bora begrinsas till att
det dverlats till riksgildskontoret att svara fér uppléning pa kapitalmarkna-

-den. :

RRYV tar ocksd upp frigan om ett soliditetskrav. Med soliditet avses
vanligen ctt matt som visar ett foretags formaga att 6verleva trots forluster
flera ar i foljd. Det vanligaste soliditetmattet dr kvoten mellan det egna
kapitalet , i affarsverk verkskapitalet, och det totala kapitalet. Mattet far
en annan innebord om det tillimpas pé ett affirsverk dar dgaren svarar
ocksa for tillforseln av Iangfristiga 14n. Nar det galler affarsverk, dvs. inte
affarsverkskoncerner, kan dven andra matt pd kapitalstrukturen 4n nyss
nimnda soliditetsmatt vara av intresse. Ett sidant métt dr relationen
mellan langfristiga 1&n och verkskapitalet. Frigan om anvandningen av
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Av statsmakterna stiillda krav

Prop. 1987/88:87

Vattenfall
Forslag enl.
propositionen

FFV

Domainverket

Luftfartsverket

Rintabilitet pa eget
kapital

Soliditet

Avkastnings-
krav m.m.
— Riinta pd statslin

— "Utdelning"" pa
statskapital

— Annat utdelnings-
krav

-~ Skattemotsvarig-
het

Disposition av reste-
rande dverskott

Avskrivningsregler
— Enligt plan

— Utdver plan'

Gammalt statskapitul

omvandlar 1ill

— Nytt statskapital.
motsvarar

Amortering

— Statslan
Amortering

el = ¢j tillampligt.

Resultat efter fin.
post?

Justerat cget kap.

Genomsnittsrinta
for rintebarande
skulder 11 % +
riskprocent | G =
12 %

4

Justerat eget kap.* -

Balansomslutning

Statens avkastn.
ranta

Efter regeringens
beslut

50 % av redovisat
dverskott

Balanseras

Pa anskaffn.virde

Upp till iteran-
skaffningsviérde

Fallratter®
Amorteras ej -

Ja
S % per ar

Statens avkast-
ningsranta

Fast del + rorlig del
i % av redovisad
vinst

Ingér i avkastn.
kravet

Balanseras

PA anskaffn.viirde

Om resultatet med-
ger

Fastigheter?

Amorteras ¢j

Ja

Skall amorteras i
den takt regeringen
bestammer

ct

et

Fast del 40 Mkr/ar

+ rorlig del 51 %z av
redovisad vinst, to-
talt minst 85 MKr/ar

Ingér i avkastn.
kravet

Balanseras

P4 anskaffn.virde

ct

et

et
ct

Eget kapital

Balansomslutn.
minst 45 9%

et

Statens avkastn.
rinta pi fast stats-
kapital

Balanseras efter
viss dterbetaln. av
ack. underforrantn.

P4 anskafin.virde

Anliggn tillghngar

Amorteras €j

et
et

' Avsiittningar som till sin storlek motsvarar avskrivningar utéver plan men som ej uppldses nar tillgingen ar
fullt avskriven. Syftet med dessa avsittningar ir att viirdesiikra verkskapitalet.
2 SJs statskapital tillfors nya medel via anslag.
* Avser omvandlingstidpunkten.

* Avser koncernen.

5 Statskapitalet kommer att uppvirderas di och d&.
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Postverket

Statens jarnvagar

Televerket

Sjofartsverket

Statens utlin.rinta

Statens avkastn.
rinta pa fast stats-
kapital

Balanseras

Pi anskaffn.virde

Pé ateran-
skaftn.viirde

Fastigheter®
Amorteras €j

Ja
Amorteringsfritt

et

Statens avkastn.
rinta pa IB stats-
kapital

Balanseras efter
tackande av tidiga-
re underskott

PAa anskaffn.virde

Anlagen.tillgngar®

Avskrivn.beloppet

et
et

Resultat efter fin.
poster

Eget kapital
(IB+ UB)2

Inflation + 3 %

Eget kapital
Balansomslutn.
minst 65 9 ar 1990

Statens utlén.riinta

Statens avkastn.
ranta pa fast stats-
kapital

Balanseras

P4 anskaffn.viird

skaffn.virde

Fastigheter®

Amorteras ¢j

Ja
Amorteringsfritt

et

Statens avkastn.
rinta pa fast stats-
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sddana matt som cn del i styrsystemet bér enligt RRV:s mening §vervigas
i samband med att detaljerna i Vattenfalls finansieringsmodell utarbetas.

I friga om avskrivnings- och amorteringsregler har Vattenfall anfort att
avskrivningarna delas upp pa avskrivningar enligt plan och avskrivningar
utover plan. Sett over dren skall, enligt Vattenfall. bokféringsméissiga
avskrivningar anpassas cfter resultatutveckling och soliditetskrav. RRV
tolkar detta sd att Vattenfall avser att géra sa stora avskrivningar att —
forutsatt att inte expansionsinvesteringar forekommer — relationen mellan
verkskapital och linat kapital vid investeringar i ateranskaffning och an-
liggningstillgingar torblir konstant. Om denna tolkning ar riktig har RRV
ingenting att invinda.

Vattenfall har & sin sida, i yttrande dver RRV:s remissvar, anfért att
Vattenfall med soliditet avser att intressekoncernens egna kapital inkl.
avsittningar till obeskattade rescrver bibehélls inom givna ramar. Solidi-
tetskravet ar siledes inte knutet enbart till affiirsverket. Malsattningen 4r i
stort att Vattenfall bibehiller en viss relation mellan verkskapital, eget
kapital och lanat kapital. Vattenfall menar att detta skall bibehéllas dven
om vissa cxpansionsinvesteringar sker. Under normala férhallanden blir
skillnaden i milséttning inte si stor, men av praktiska skil foreslds att

Vattenfalls synsitt tillimpas dven vid expansionsinvesteringar. Detta -

dverensstimmer ocksd med vad som brukar tillimpas i privata {oretag.
Soliditeten tillats ju ocksa att variera inom vissa ramar just beroende pa om
man befinner sig i ett expansionskede eller ej.

Forslaget att icke rintebelagt statskapital skall omvandlas till ett rénte-
fritt 1&n avstyrks av RRV, som anser att laneformen skall férbehallas
rintabla investeringar. Vattenfall har inget att erinra mot detta.

RRV har inget att invinda mot forslaget att det ridande sambandet
mellan avskrivningar och inleveranser skall upphora. Enligt RRV:s mening
#r det visentligt att denna friare styrning av finansieringen kompletteras
med att statsmakterna faststiller investeringsplaner for verket. Till inves-
teringsplanerna bor vidare fogas redogirelser for hur finansieringen av
investeringarna beridknas ske. Vattenfall pipekar att verkets forslag byg-
ger pa detta antagande.

RRYV pekar pd att de forindringar som Vattenfall foreslar ligger i linje
med de forslag som verksledningskommitén presenterade i utredningen om
affarsverken och deras foretag (SOU 1985:41), vilket RRV i sitt remissvar
ytirat sig positivt dver.

RRYV har vidare gjort en sammanstéllning av de styrformer som tillim-
pas for olika affirsverk. Denna sammanstéllning framgar av fig.1. For
vattenfall har jag foért in mina forslag. Darmed uppnas en jamforbarhet
mcllan affarsverken.

Bohlins revisionsbvrd AB har pd uppdrag av miljo- och energideparte-
mentet granskat Vattenfalls férslag. Revisionsbyrins anser att Vattenfalls
forslag i sina huvuddrag ar dndamaélsenligt uppbyggt och vél bér kunna
yjana det tilltinkta syftet. I vissa frigor har byran limnat kompletterande
forslag.

Revisionsbyrin anser att Vattenfalls forslag i vissa delar avviker frin
vad som giiller for akticbolag och andra bolag. Avvikelserna géller framfor

Prop. 1987/88:87



allt uppbyggnaden av eget kapital/verkskapital. Enligt Vattenfalls forslag
skall lagerreserv och ackumulerade avskrivningar utéver plan bokféras
under cget Kapital i sin helhet. Detta stimmer enligt revisionsbyran inte
med giingse praxis, utan dessa bor i stiillet bokforas under obeskattade
reserver, varvid vid justcring av eget kapital enligt praxis 50 % hanfors till
eget kapital och 50 9 betraktas som latent skatteskuld.

I fraga om uppbyggnaden av det nya egna kapitalet anser leVIslonsbyrdn
vidare att detta ar for litet i férhallande till den verksamhet och den
balansomslutning som géller. En omvandling av ackumulerade avskriv-
ningar utdver plan och/eller av statslan till bundet eget kapital borde dartor
dverviigas, sa att detta tillsammans med det fria cgna kapitalet motsvarar
35—40 % av balansomslutningen.

I friga om det av Vattenfall foreslagna forrintningskravet om 8 % pa
eget kapital fore skatt dver inflationen anser revisionsbyran att detta
forefaller ndgot lagt gencrellt sett. Med tanke pé att Vattenfalls verksamhet
ar mycket langsiktig och forhdllandevis litet riskbetonad kan nivan dock
anscs acceptabel.

Nir det giller utdelningen anser byriin att kravet pa utdelning bor
omprovas med forhallandevis korta intervaller.

Den koncernstrategi som redovisas av Vattenfall anser revisionsbyran
kunna vara limpliga utgingspunkter fér en fungerande koncernstrategi.

Vattenfall har i sitt (6rslag redovisat att Vattenfall avser att arsvis
redovisa effektivitetstal for att mojliggora beddémning av effektivitetsut-
vecklingen. Revisionsbyrin anser att Vattenfalls dominerande stillning
inom branschen gor det angeldget att dvervdga om inte en ytterligare
breddning och férbittring av analyser av information om kostnadsutveck-
ling och ekonomiﬂka faktorer frin verksamheten kan ﬂke Byrfm féreslfir
och karaktir pa detta omrade.

Svenska Kommunforbundet anser att behovet av kapitalbildning i nya
elproduktionsanliggningar ir betydande. Darfor (orutsitter forbundet att
intdkterna genom den [oreslagna prishdjningen fAr behéllas som okad
kapitalbildning inom Vattenfalls koncernen for att minska behovet av
elprishojningar pa lingre sikt. Kunderna fir da nytta av kapitalbildningen
pa samma sitt som inom kommunégda foretag.

For att underlitta samarbetet mellan Vattenfall och kommunerna fore-
slar forbundet att Vattenfalls distribution av encrgi undantas fran ett hojt
avkastningskrav. Samma regler kommer di att tillimpas for bade statlig
och kommunal energidistribution. Av samma skil bor dven kommunalla-
gens regler for avkastning och kapitalbildning tillimpas vid produktion och
distribution av energi i foretag som igs gemensamt av Vattenfall och
kommuner. Nu gillande samarbetsavtal kan kompletteras med tilligg som
bekriftar att de kommunala reglerna for kapitalavkastning skall tillampas.
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2.2.4 Bakgrund och skiilen fér mina fﬁrslag
2.2.4.]1 Férutséitiningar
Ledning av den statliga forvaltningen

Riksdagen faststillde varen 1987 riktlinjer fér ledningen av den statliga
forvaltningen (prop.1986/87:99, KU 29, rskr. 226). Av riktlinjerna framgar
att ett affdrsverk och dess bolag fortsittningsvis i olika sammanhang skall
behandlas som en sammanhéllen grupp av foretagsenheter — en affiirs-
verkskoncern. Vidare skall styrningen av affirsverken frin regeringens
och riksdagens sida priglas av en 6kad langsiktighet genom att en flerars-
planering inférs.

For Vattenfalls del innebér dessa riktlinjer att Vattenfall och dess bolag
skall behandlas som ett foretag — ett forctag med viktiga samhéllsuppgif-
ter. En forutsattning for detta &r att regeringens och riksdagens styrning ir
utformad pa ett dndamélsenligt sitt.

Mina forslag syftar till att inrikta styrningen av Vattenfall s& att den
ansluter till de riktlinjer som riksdagen har tagt fast.

Statligt foretagande

Chefen for industridepartementet har i sin anmiilan till proposition om
naringspolitik infér 1990-talet redovisat riktlinjer for den statliga affirs-
verksamhet som bedrivs inom industridepartementcts verksamhetsomride
{prop.1986/87:74, NU 30, rskr.271). I propositionen framgar bl. a. att de¢
statliga foretagen skall utvecklas av egen kraft. En helt avgorande férut-
sattning for detta dr att foretagen har en langsiktigt god l1onsamhet. En god
och stabil lonsamhet ar nddvandig for att sikra den ekonomiska basen for
erforderliga investeringar och marknadssatsningar samt crforderligt ut-
vecklingsarbete. Lénsamheten blir dirmed ocksa grunden fér cn tryggare
sysselsittning. Det ekonomiska resultatet skall Aven medge en avkastning
pé det kapital som satsas i foretagen.

Energitjinstforetaget Vattenfall

Vattenfalls framsta uppgift ar att skéta statens kraftverksrorelse och dir-
med sammanhéngande distributionsrorelse. Vattenfall svarar fér narvaran-
de for ca hilften av den i Sverige producerade elen och for all dverforing av
el dver storkraftnitet. Vattenfall 4r dirmed av central betydelse for elfor-
sorjningen i landet och har darmed stor betydelse for savil industriell som
annan verksamhet i samhéllet.

Ar 1986 faststallde regeringen cn ny organisation for Vattenfall. De
viigledande principerna bakom den nya organisationen 4r att Vattenfall
skall styras som en koncern och vara organiserad i avgrinsade affarsomra-
den. Genom den nya organisationen har Vattenfall ocksa decentraliserat
sin verksamhet. Marknadsarbetet samt kontakter med kunder, kommuner
m. fl. sker framfor allt genom Vattenfalls regionala enheter. Under senare
ar har ocksd Vattenfalls verksamhet utdkats till att giilla dven andra omré-
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den an elforsorjningen. Vattenfall arbetar numera med béde el- och virme-
forsorjningen samt genom dotterbolaget Swedegas inom naturgasomradet.
Vattenfall tillhandahaller ocksi tjanster inom energirddgivning. Vattenfall
har darmed blivit ett energitjanstféretag med huvudsaklig inriktning mot
elforsorjning.

Ny tariff ar 1989

Prissittningen av den el som levereras fran Vattenfall regleras genom att
tariffer faststills. Den nuvarande tariffen inférdes ar 1984 och giller
t. 0. m. ar 1988. Detta innebér att en ny eltariff kommer att inforas fr. o. m.
ar 1989. For Vattenfalls kunder ar det angeliget att Vattenfall sa tidigt som
mojligt kan ge information om vilken tariff som kommer att gilla efter ar
1988. Vattenfall planerar att limna sddan information véren 1988, under
forutsittning att ett nytt forrintningskrav har faststillts vid denna tidpunkt
och dirmed kan utgoéra grund for den nya tariffen.

I min anmilan till prop. 1986/87:159 om vissa utgdngspunkter for energi-
systemets omstillning anmaélde jag att ett nytt forrantningskrav for Vatten-
fall senare skulle forelaggas riksdagen. I det foljande kommer jag att
redovisa de ckonomiska villkor som jag anser bor gilla for Vattenfall. En
ny tariff skall inféras ar 1989 vilket gér det angeliget att si tidigt som
mojligt faststilla villkoren for Vattenfall.

Konsekvenser av det nuvarande avkastningskravet

Avkastningskravet fér Vattenfall har hittills baserats pa de investeringsme-
del som tillskjutits 6ver statsbudgeten genom anslag. det s. k. statskapita-
let. Vissa fallhojder som Vattenfall forvaltar for statens rikning tillfordes
verket redan vid dess inrittande ar 1909. Dessutom har Vattenfall efter
denna tidpunkt forvirvat fallhojder. Savil de fallhéjder som tillfordes i
seklets borjan som senare inforskaffade ar bokforda till ett mycket lagt
varde, sammanlagt ca 200 milj.kr. Det taxerade viardet dr ca 11 miljarder
kronor och marknadsvirdet ar storre.

Sett ur ett samhillsekonomiskt perspektiv ar det angelaget att statsmak-
ternas krav pa Vattenfall liknar de krav som riktas mot svensk industrii sin
helhet med avseende pa forrantningskrav m. m. Ett for 14gt forrintnings-
krav kan pd sikt leda till en liagre effektivitet dn inom 6vrig industri. En
konsekvens av detta dr att statsmakternas forrintningskrav pa Vattenfall
inte bér avvika alltfér langt fran den avkastning som svensk industri som
helhet limnar. Med den nuvarande utformningen av kravet pa avkastning
pé Vattenfalls verksamhet finns svarigheter att jimstilla och jamféra Vat-
tenfall med savil annan kraftindustri som industrin i vrigt.

Resultatvariationer

Vattenfalls arsresultat dr starkt beroende av ytire faktorer som tempera-
tur- och viderleksférhallanden samt industrikonjunktur och energipriser.
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Under ir med god tillgdng pa vatten, som 1. ¢X. verksamhetsaren 1985 och
1987, blir resultaten storre dn ar med mindre tillging pa vatten.

Av denna anledning finns det ett bchov av att kunna utjamna resultaten
mellan aren genom resultatutjimning,.

En ny ekonomisk stvrning av Vattenfall

Sammantaget anser jag att en viktig forutsattning for att Vattenfall skall
kunna driva verksamheten rationellt dr att statsmakternas styrning av
Vattenfall utformas si att den mdjliggor en langsiktig och konsekvent
plancring. Detta bor ske utifran pa (6rhand givna spelregler.

Jag delar darfor Vattenfalls beddmning att en ny ekonmisk styrning, med
ett nytt forrintningskrav, bor faststillas. Detta bor utformas si att det dels
medger jimfGrbarhet nir det géller l6nsamhet, effektivitet. m. m. med
andra foretag, dels stimmer med de krav som i dag riktas mot annan
industriell verksamhet med motsvarande risk och dels medger en resultat-

utveckling som ricker for att tillgodose dgarens krav pd utdelning och’

mojligheter till konsolidering av balansrikningen. Vidare bor méjlighet till
resultatutjamning finnas.

2.2.4.2 Ett nytt Ionsamhetsmal
Inledning

Vaticenfall forvaltar mycket stora virden for statens rikning. Det nuvaran-
de avkastningskravet riktas endast mot en begrinsad del av detta och
endast mot affirsverket. For att undvika riskerna for en forsimrad effekti-
vitet i forvaltningen av tillgingarna bor ett nytt avkastningskrav riktas mot
allt kapital som Vattenfall forvaltar, inkl. de tillgdngar som finns i dotterbo-
lagen. i

En f6rutsittning for att ett sidant férriantningskrav skall kunna beriknas

ir att ett virde faststills tor samtliga tillgdngar inom koncernen. En viirde-

ring behdver darfor goras av samtliga tillgingar.

Lonsamhetsmdl, forriintingskrav, avkastningskrav och utdelning

Nir jag i det foljande anvdnder begreppen avkastningskrav. I6nsamhets-
mal, forrantningskrav och utdelning avser jag féljande.

Avkastningskravet syflar pid det nuvarande krav som statsmakterna
riktar mot affarsverket Vattenfall, dvs. statens avkastningsrinta pa dispo-
nerat statskapital. ;

Lonsamhetsmal dr den forrintning av totalt eget realt justerat kapital
cfter skatt, som jag anser r rimlig med hédnsyn till Vattenfallkoncernens
verksamhet och de tillgdngar som koncernen disponerar, inklusive de
dolda tillgdngarna, i enlighct med vad jag nyss redogjorde for.

Forrdnmingskraver dr det krav pa tillvixt-av det i koncernbalansrik-
ningen redovisadc egna justerade kapitalet, efter berikning av en scha-
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blonskatt pd 50 %, som jag anser att statsmakterna bér kriva av Vatten-
fallkoncernen.
Utdelning ar det belopp som arligen skall betalas till 4garen.

Léonsamheten inom andra branscher

Lonsamheten mits som férhallandet mellan resultatet cfter finansiella
poster, med avdrag for 50 % schablonskatt, och justerat realt eget kapital.

Med en real viardering av de foretag som dr noterade pd Stockholms
Fondbors beriknas ett genomsnitt av lonsamheten kommande &r fér samt-
liga foretag till ca 8 %, efter skatt. Skogsindustrins 16nsamhet berdknas till
ca 6 %. Lonsamheten for fastighets- och byggbolag beriknas till ca 3 %
och for verkstadsindustrin ca 14 %. For banker berdknas I6nsamheten bli
ca 14 %.

Vattenfallkoncernens lénsamhet

Bohlins Revisionsbyrd AB och Vattenfall har pd uppdrag av miljé- och
energidepartementet gemensamt gjort en virdering av Vattenfalls anligg-
ningstillgdngar. Virderingen har utgatt fran de anvisningar som limnats av
riksskatteverket infér 1988-4rs fastighetstaxering.

Av denna virdering framgér att virdet av Vattenfalls samtliga anligg-
ningstillgdngar ar 1986 uppgick till ca 96 miljarder kronor. Till detta skall
laggas virdet av anldggningar under uppférande, ca 4 miljarder kronor.
och omsittningstillgingarna. ca t1 miljarder kronor. Tillsammans blir det-
ta ca 111 miljarder kronor.

Det bokforda virdet av anliggningstillgdngarna dr ca 46 miljarder kro-
nor. Detta innebdr att det inom anlidggningstillgingarna finns ett dolt 6ver-
viirde uppgaende till ca 50 miljarder kronor.

Vattenfallkoncernens kortfristiga skulder och langfristiga 1an, inkl. stats-
kapital, uppgér till ca 40 miljarder kronor. Overavskrivningar och obeskat-
tade reserver uppgér till ca 21 miljarder kronor. Om det totala virdet ar 111
miljarder kronor innebir detta att ca 50 miljarder kronor utgérs av eget
kapital, dvs. av &dgaren tillhandahéllet kapital. Nar I6nsamhetsmatt fast-
stélls brukar ett justerat eget kapital anviindas. Detta beriknas s att till
det egna kapitalet laggs halften av ackumulerade 6veravskrivningar och
samtliga dolda tillgdngar. Darmed erhdlls ett justerat realt eget kapital
uppgiende till ca 60 miljarder kronor.

Om den reala I6nsamhcten berdknas fér Vattenfallkoncernen var den ar
1986 ca 1,4 %. Statskapitalet har da beriknats som ett langfristigt 1an. For
verksamhetsiret 1985 var den reala l6nsamheten drygt 2 %. Vattenfalls
eget forslag innebir att den genomsnittliga 16nsamheten skall oka till ca
2.2 %.

Lonsamheten inom de privata och kommunala kraftforetagen

Bohlins Revisionsbyrd AB har gjort en real virdering dven av av en stor
del av 6vrig kraftindustri. P3 dectta sitt har, inkl. Vattenfall, ca 90 % av
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total kraftindustri viarderats. Av denna studic framgar att |6nsamheten for
1986 for privat kraftindustri var ca 2 %. For de kommunala kraftforetagen,
som ingatt i virderingen, var den &r 1986 negativ, beroende pa en forlust
inom ett av de kommunala kraftféretagen.

Framtida lonsamhet

Jag anser att den reala [6nsamhetsnivan for Vattenfall bor ligga i intervallet
3—4 %. Detta uppfyller de krav jag stallt i det féregiende pa ett nyit
lonsamhetsmal. Det ar rimligt med hinsyn till vad som géller for annan
industriell verksamhet och det medger cn balanserad utveckling av solidi-
teten. '

Ett hojt lonsamhetskrav pa Vattenfall bor motas med en 6kad effektivi-
tet inom verksamheten. Det torde dock vara oundvikligt att en viss hojning
av clpriset sker. Det okade kravet pa Vattenfall bor genomforas succes-
sivt. Detta ger industrin, frimst den elintensiva, 6kade majligheter till en
gradvis anpassning till det hogre elpriset. Ar 1988 dr det sista aret for de
nuvarande tarifferna. Det nya lonsamhetskravet bor darfor inféras med
borjan ar 1989 s att det nar fullt genomslag ar 1991.

2.24.3 Utformningen av ett nytt forrdantningskrav
Koncernbegreppet

Vattenfall har foreslagit att det nya forrantningskravet riktas mot den s. K.
intressckoncernen. Med denna avses att alla bolag i vilka Vattenfall dger
aktier eller andelar inriiknas i koncernen i férhallande till Vattenfalls andel.
Detta skall stillas mot aktiebolagslagens definition av koncernbegreppet,
den s.k. juridiska koncernen. Med denna avses att alla foretag i vilka
Vattenfall har mer dn hilften av alla aktier eller ett bestaimmande inflytan-
de over verksambheten skall inriknas i drsredovisningen. Vattenfalls frim-
sta skél for att kraven skall riktas mot intressekoncernen ar att verksamhe-
ten inom méanga av bolagen ir reglerade av konsortialavtal mellan delédgar-
na och att kostnader fér verksamheten fordelas enligt avtalet. Detta géller
for ovrigt aven for andra foretag inom kraftindustrin.

For exempelvis Forsmarks Kraftgrupp AB, som égs till ca 3/4 av Vatten-
fall, innebiir intressekoncernen att resultatet fran Forsmark till 3/4 riknas
in i arsresultatet for Vattenfallkoncernen. Om den juridiska koncernen
anvinds kommer verksamheten i Forsmark i stillet att inrdknas i sin
helhet. Eftersom verksamheten i Forsmark omsitter drygt 4 miljarder
kronor, vilket skall jimféras med verksamheten inom affarsverket Vatten-
fall som omsétter ca 14 miljarder kronor, har de olika synsitten betydelse
for arsredovisningen.

Trots de speciella villkor som rader for kraftindustrin med sarskilda
konsortialvatal, som reglerar samarbetet med andra kraftforetag och kom-
muner, ar jag inte beredd att bitrida Vattenfalls forslag att statsmakternas
krav skall riktas mot intressekoncernen. Skilen till detta ar féljande.

For det forsta innebar Vattenfalls forslag att en avvikelse sker fran den
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ekonomiska rapportering som sker fran ett normalt industrifoéretag. Ett av
syftena med det nya forrantningskravet skulle dirmed inte kunna uppnis
fullt ut, namligen att jamforbarhet skall uppnis med annan industriell
verksamhet.

Det andra skilet har sin grund i ledningen av verksamheten. Riksdagen
har faststillt att styrelsen for affiarsverket ocksd ar koncernstyrelse. En
viktig forutsattning for denna koncernstyrelses mojligheter att leda verk-
samheten och uppfylla de krav som fgaren, dvs. statsmakterna, stiller pa
rorelsen ir, att styrelsen har ett bestimmande inflytande 6ver de delar av
rérelsen som kraven riktas mot. Vattenfalls forslag, att kraven skall riktas
mot intressekoncernen, innebir darmed att koncernstyrelsen inte har ett
bestimmande inflytande over alla de delar som kraven riktas mot.

Jag forordar darfor att de krav som statsmakterna stéller pd Vattenfall
och dess bolag riktas mot den juridiska koncernen.

Huvudstruktur

Huvudstrukturen i Vattenfalls forslag ar att statsmakterna skall stalla upp
mal for hela koncernen enligt en rullande tredrsplanering. Mélen, som
giller hela koncernen, bor frimst avse férrintning pa ett av dgaren tillhan-
dahallet kapital, dvs. rantabilitet pa eget kapital samt forhdllandet mellan
eget kapital och totalt kapital — soliditeten. For att kunna stiilla upp dessa
mal behéver ett dndamalsenligt eget Kapital tillskapas. Det nuvarande
statskapitalet i affirsverket delas upp i en lanedel och en del som blir det
nya statskapitalet och som diarmed skall ingd i det nya egna kapitalct.
Finansiering av verksamheten, och da avser jag frimst nya investeringar,
foreslds av Vattenfall kunna ske genom dels internt genererade medel,
sdsom avskrivningsmedel och rérelsemedel, samt genom externt anskaffa-
de medel, frimst 1an upptagna utanfor statsbudgeten. Nar det giller
huvudstrukturen i Vattenfalls forslag konstaterar jag att dessa ligger vil i
linje med de av riksdagen faststillda riktlinjerna for ledning av den statliga
forvaltningen.

Jag delar darfor Vattenfalls uppfattning och férordar att en férandring
sker1 enlighet med den nyss redovisade huvudstrukturen. Nir det géller de
enskilda detaljerna i forslaget har jag dock pa vissa punkter en annan
uppfattning én Vattenfall.

Férrintningskravet

For aktiebolag giller att det av dgaren tillskjutna kapitalet utgdrs av det
egna Kkapitalet. Det har tillskjutits vid bolagets bildande eller senare genom
nyemmissioner eller genom att vinstmedel beskattats och kvarhéllits i
rorelsen. Vidare gors avsattningar i samband med bokslutet. Avséttningar-
na skall i princip foras upp till beskattning for bolag eftersom de &r en del
av foretagets Overskott. Genom bokslutsdipositioner kan dock foretaget
skjuta upp beskattningen till senare. De fungerar dirmed som resultatut-
jimning. Dessa avsittningar redovisas i balansrikningen som obeskattade
reserver. De fors upp till beskattning nar avsattningarna léses upp kom-
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mandc ir. Dessa avsittningar utgors bl. a. av ackumulerade 6veravskriv-
ningar, avsittningar till varulagerreserv m.m. Ett: forrintningskrav kan
uttryckas som ctt krav pa tillviixten av det egna kapitalet. Detta matt ar det
som dr av storst intresse tor agarcn cftersom det visar tillviixten av det
kapital som dgaren har tillhandahallit och de vinstmedel som har kvarhal-
lits i rorelsen. Aven andra métt pa tillvaxten anvinds. Rintabiliteten pi
totalt kapital 4r ett sadant. Detta matt visar tillvixten pa det totala kapita-
let, dvs. dven det som har lanats upp. Detta matt ir betydelsefullt for
styrelsen och foretagsledningen eftersom det anger méjligheterna att tillgo-
dose savil lingivarnas som dgarens krav.

For statliga affiirsverk giller att de i princip dr befriade frin siviil statlig
som kommunal skatt. Nagra obeskattade reserver i egentlig mening finns
déarfor inte inom affirsverken. Av denna anledning redovisas inga obeskat-
tade reserver i balansriakningen for affirsverket.Inom affarsverken mot-
svaras det egna kapitalet och de obeskattade reserverna i foretagen av ett
verkskapital. Detta verkskapital utgérs av statskapital, ackumulerade av-
skrivningar utover plan, vissa avsittningar, samt drets resultat. Vattenfall
forvaltar vidare statens aktier i ett stort antal bolag. Av'denna anledning
redovisas i koncernbalansrikningen éiven ett eget Kapital och obeskattade
reserver for dotierbolagen. _ T .

Statens nuvarande avkastningskrav pa Vattenfall dr uttryckt som ett
krav pd avkastning av statskapitalet. dvs. de medel som har anvisats éver
statsbudgeten for affirsverkets investeringar. I takt med att affdrsverket
verkstiller avskrivningar pé sina anliggningstillgngar skall motsvarande
medel, tillsammans med rdntan pa totalt disponerat statskapital, inlevere-
ras till statsbudgeten. Det nuvarande statskapitalet har diarmed stora likhe-
ter med ett langfristigt l1in. Avkastningskravet tar dirmed inte hansyn till
de vinstmedel som har kvarhaillits och avsittningar som har gjorts inom
rorelsen. Av denna anledning dr det mindre lampligt sdsom ctt avkast-
ningskrav. Darfor bor ett nytt avkastningskrav — ett forrantningskrav och
ett utdelningskrav — faststallas.

En utgingspunkt for detta forrintningskrav bor vara att det motsvarar
de krav som stills pd annan motsvarande industriell verksamhet och dven
medger jimforbarhet med denna. Forrintningskravet bor uttryckas som
ett krav pd tillviixten av en motsvarighet till aktiebolagens cgna kapital. Ett
nytt sddant — ett nytt verkskapital — bor darfor tillskapas inom affarsver-
ket.Detta bor utgdras av ett nytt statskapital, motsvarande aktiekapitalet
inom ett aktiebolag, samt balanserade vinstmedel och drets vinst. Vidare
bor ackumulerade dveravskrivningar och andra avsittningar bokforas som
en motsvarighet till obeskattade reserveri aktiebolagen. For dotterbolagen

Nar jag i det foljande anvander begreppet eget kapital for Vattenfall
avser jag det samlade nya verkskapitalet i affarsverket och egna kapitalet i
dotterbolagen. :

Skatten for bolag dr ca 50 9. Nir kapital kvarhdlls i aktiebolag genom
avsittningar har en latent skatteskuld — uppgiende till halften av det
kvarhallna kapitalet — skapats. Av denna orsak kan de obeskattade re-
serverna betraktas som hilften eget kapital och hilften langfristigt lan.
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Férrantningen pa det av dgaren tillhandahillna kapitalet beriiknas darfor
vanligen som réntabilitet pi ett justerat eget kapital. dir det justerade egna
kapitalet utgdrs av dels eget kapital och dels hilften av obeskattade re-
SCTVCT.

Vattenfalls forslag innebir att de avsittningar som gjorts inom affarsver-
ket i ett nytt system skall bokforas som eget kapital. For egen del delar jag
de invindningar mot detta som Bohlins Revisionsbyrda AB har fort fram.
Om en jimforbarhet med annan industri skall kunna erhillas bor dessa
avsittningar behandlas som obeskattade reserver. Dirmed kommer de
endast till hélfien att ingd i det cgna kapital, som skall utgéra grunden fér
berikning av rantabiliteten pa eget kapital.

I enlighet med vad jag har redovisat i det foregaendc utgdrs Vattenfalls
statskapital i dag av de investeringsmedel som har anvisats dver statsbud-
geten och som inte har dterbetalats till statsbudgeten. Statskapitalet kan
snarast liknas vid ett langfristigt lan vilkel amorteras enligt avskrivnings-
reglerna och forriintas cnligt statens avkastningsrinta. Det ar dirmed
olampligt sisom bas f6r bestimning av ett cget kapital, eftersom det
varierar med nyinvesteringar och verkstillda avskrivningar. Det egna ka-
pitalct bor anknyta till nigot mer virdebestidndigt inom Vattenfall. De¢ av
Vattenfall disponerade fallriattigheterna utgdr-en sadan tiliging.

Vattenfall har foreslagit att forriintningskravet skall uttryckas som ett
krav pa rintabilitct pa eget kapital. For egen del forordar jag, mot bak-
grund av vad jag nyss har anfort, att kravet utformas som réintabilitet pa ett
Justerat eget kapital. Detta ansluter idven till de synpunkter som Bohlins
Revisionsbyrd AB har redovisat i sin granskning av Vattenfalls forslag.
Forrantningskravet bor riktas mot allt justerat eget kapital i hela koncer-

nen. Berdkningen av ridntabiliteten bor vidare avse resultatet efter finansi- .

ella intdkter och utgifter och en schablonmissig berdkning av 50 % skatt.
Eftersom alla affarsverk, och diribland Vattenfall, dr befriade frin statlig
och kommunal skatt forutsitter detta att en skattemotsvarighet beriiknas
for Vattenfall. Jag aterkommer till detta i det foljande.

Utdelningen

Det av Vattenfall foreslagna forriantningskravet innebér att det av dgaren
tillhandahéllna kapitalet i hela koncernen érligen skall forréintas. En viss
del av denna forrantning skall betalas ut som utdelning till dgaren, staten.
Utdclningen bor enligt Vattenfall bestimmas langsiktigt till en viss procent
av ett nytt statskapital. Qverskjutande belopp bér inom verket kunna fa
séttas av enligt vad som &r giangse for foretag till avskrivningar utéver plan
och for fondering. Dessa avsittningar kan darefter I6sas upp de ar da
overskottet inte nar upp till det faststillda utdelningskravet. Utdelningen
bor enligt Vattenfall faststillas till 8 % av det nya statskapitalet for att pa
nagra ars sikt héjas till 10 %.

Jag delar Vattenfalls uppfattning att en utdelning sl\all lamnas varje ar.
Utdelningskravet bor riktas mot affarsverket. Jag bitrader dven Vattenfalls
forslag att medel som ¢j delas ut bor kunna balanseras till kommande ir.
Mina berikningar innebar cmellertid att jag forordar ett hogre 16nsam-
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hetskrav dn Vattenfalls {orslag. Utdelningen bor darfor anpassas till denna
hégre niva. Jag delar dock inte uppfattningen att utdelningen skall faststél-
las for en langre period i forvig. Utdelningen bor istillet anpassas till
forindrade forutsattningar. Detta hindrar sjilvfallet inte att en avsikt niar
det giller framtida utdelningar kan uttalas. Jag dterkommer till detta i det
foljande.

Motsvarighet till statlig skatt

For industriell verksamhet giller att skyldighet normalt foreligger att erlag-
ga skatt baserat pa rorelseresultatet. Fér Vattentall beriiknas inte ndgon
sddan skatt pa den verksamhet som bedrivs inom affarsverket. For verk-
samheten inom dotterbolagen beriiknas dock skatt. Vattenfall har foresla-
git att en motsvarighet till statlig skatt skall beridknas inom affarsverket och
inlevereras till statsbudgeten. Denna skall enligt férslaget vara lika stor
som utdelningen. Jag delar Vattenfalls uppfattning. Motsvarigheten till
skatt inncbir att en storre dvercnsstimmelse med aktiebolag erhills. Jag
inlevereras till statsbudgeten. Diirmed kan ocksa forrintningskravet be-
riknas som ett krav pa rintabilitet pa justerat eget kapital efter skatt, vilket
ar ett gingse matt.

Limplig niva for forrdantning och utdelning

Ett foretags Kapital bestir av frimmande och eget kapital. Dct egna kapita-
let utgors av det kapital som dgaren har tillhandahallit. Det fraimmande
kapitalet utgors av linat kapital. En del av dessa lan ir rintefria, som t. eX.
skattekrediter och leverantérskrediter. Annat kapital ar rintebirande. hu-
vudsakligen sedvanliga 1&n éver kapitalmarknaden. Sctt fran finansiirer-
nas sida ar det mindre risker forknippade med vanliga lan jamfort med
tillskott av dgarkapital, dvs. eget kapital. Det ar darfor rimligt att ett hogre
avkastningskrav stills pa eget kapital 4n pa rintebiirande skulder. Av
denna anledning anser jag att forrantningskravet for Vattenfall bor vara
nagot hdgre in den genomsnittliga rintan for de rantebidrande skulderna.

Den genomsnittliga rintan dr for nirvarande drygt 11 % for Vattenfall.

En inriktning av forrantningskravet {or Vattenfall anser jag darfor bor vara
att forrintningskravet bor uppgd till ca 12 %

Det forriintningskrav jag nyss har férordat — dvs. en réintabilitet pa ett
justerat cget kapital efter skatt — forutsitter att det finns ett eget Kapital
som forrantningskravet kan baseras pa. Ett limpligt sidant finns idag
endast inom dotterbolagen. Darfor bor ett nytt eget kapital faststillas dven
for affarsverket — ctt nytt verkskapital. Dirmed kan ett forrininingskrav
avsc hela Vattenfallkoncernen. Detta bor tillskapas genom att fallrattighe-
terna skrivs upp pa tillgangssidan i balansriakningen fran ca 200 milj. kr. till
6 miljarder kronor. I det foljande foreslar jag att det nuvarande statskapita-
let, exkl. 200 milj.kr., omvandlas till ett lingfristigt lin. Resterande det av
statskapitalet bor skrivas upp pa skuldsidan pd motsvarande sétt som
fallh6jderna pa tillgdngssidan, dvs. fran 200 milj.kr. till 6 miljarder kronor.
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Detta statskapital bér utgéra ett bundet eget kapital. Diarmed kommer det
nya verkskapitalet i affirsverket att utgéras av ett bundet eget kapital —
statskapitalet — och ett fritt eget kapital — balanserad vinst och arets vinst.

Omriknat till det reala Ionsamhetsmal jag redogjorde for i det foregien-
de innebdr detta forrintningskrav ett realt I6nsamhetsmél om ca 3.4 %.

I enlighet med vad jag anfort i det foregéende anser jag att utdelningen
fortlopande bor anpassas till de forutsittningar som giller. Utdelningen
bor darfor inte faststéllas i forviig. Med den inriktningen av forrantnings-
kravet som jag forordat kan 6verskotten for Vattenfallkoncernen efter
finansiella intdkter och kostnader berdknas uppga till ca 5.3 miljarder
kronor &r 1991 i 1991-4rs penningvarde. Nir det giller utdelningen bér
inriktningen vara att ca 1.1 miljarder kronor limnas som utdelning ar 1991
och att ett lika stort belopp lamnas som en motsvarighet till statlig skatt.
Den faktiska utdelningen far anpassas till resultatet.

Soliditeten

Vattenfall har foreslagit att ett soliditetsmal skall faststillas. Soliditeten
utgors av kvoten mellan det justerade egna kapitalet och det totala kapita-
let. Detta métt uttrycker ett foretags formiga att finansiera investeringar
med eget kapital och bibehélla en balanserad utveckiing.

Vattenfall har redovisat att soliditeten for nirvarande ér ca 35 %. Berik-
nat med det justerade egna kapital jag forordat i det foregdende dr den i dag
ca 19%. Enligt den utredning som Bohlins Revisionsbyra AB har gjort fér
min rikning ir den genomsnittliga soliditeten i kraftindustrin drygt 30 %.
Mina berikningar i det féregiende innebir att Vattenfalls soliditet ar 1991
kan beriknas uppgé till ca 28 %.

RRYV har berort soliditetskravet. RRV anser att soliditetsméttet fir en
annan innebdrd om det tillimpas pd ett affarsverk dar dgaren svarar ocksa
for tillforseln av langfristiga 1an. Nar det géller affirsverk, dvs. inte affirs-
verkskoncerner, kan enligt RRV dven andra matt pa kapitalstrukturen vara
av intresse. Ett sidant matt 4r relationen mellan langfristiga 1an och verks-
kapital. Fragan om anvindningen av sddana matt bor enligt RRV:s mening
6vervigas i samband med att detaljerna 1 Vattenfalls finansieringsmodell
utarbetas. For egen del anser jag det tillfyllest om det av RRV foreslagna
méttet redovisas som ctt nyckeltal i exempelvis drsredovisningen.

Jag forordar att ett soliditetsmal faststéills for Vattenfall i enlighet med
vad jag har redovisat i det foregiende.

Finansierings- och avskrivningsprinciper

Den del av det nuvarande statskapitalet som inte motsvaras av fallrittighe-
ter bor i enlighet med Vattenfalls forslag foras upp som ett statsldn under
langfristiga 1an i balansriikningen. Statslanet bér amorteras under 20 ar och
forrantas enligt statens avkastningsrianta. Om resultat- och rinteutveck-
lingen s& medger bor lanet kunna amorteras i snabbare takt.

Vattenfall har foreslagit att investeringar framgent skall kunna finansi-
eras savil internt som externt. Med interna mede! avser Vattenfall avskriv-
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ningsmedel och rdrelsemedel. Med externa medel avser Vattenfall anting-
cn nya statslan eller lan genom antingen riksgildskontoret cller kapital-
marknaden. Enligt min mening innebidr det nya foérrantningskravet for
Vattenfall att ett mer dndamélsenligt forréntntningskrav stills pi Vatten-
fall. Eftersom kontroll 6ver finanstunktionen ér en viktig del {or att kunna
piverka ldnsamheten, delar jag Vattenfalls bedémning att cn finansiering
av investeringarna utanfor statsbudgeten bor fa ske. Jag ansluter mig
dartor till Vattenfalls férslag att investeringar bor kunna finansieras med
internt gencrerade medel och att avskrivningsmedel dirmed far behdllas
inom rérelsen. Nar det galler extern finansiering av investeringar ar RRV
av den uppfattningen att lan bér upptas genom riksgildskontoret, vad
gilller affdrsverkets kapitalbehov. Jag ansluter mig till RRV:s uppfattning
och anser att kapitalbehov f6r affirsverket bor fa tiickas genom lin upptag-
na genom riksgildskontoret. Detta innebér att kapitalférsorjningen kom-
mer att ske pd samma sétt som for flera andra affirsverk.

En viktig forutsiattning for att den typ av cxtern och intern finansiering
som jag nyss har forordat skall kunna tillitas 4r dock att regering och
riksdag har faststillt saval investerings- som finansicringsplan for Vatten-
falls totala investeringar inom koncernen.

Verket har under arens lopp erhallit statskapital utan forrantningsplikt.
Sadant kapital har erhéllits nir investcringarna inte har bedémts kunna
forrantas men 4nda av regional- och arbetsmarknadspolitiska skil har
genomforts. Vattenfall har foreslagit att detta kapital i ett nytt system skall
bokféras som ett rintefritt statslan. RRV avstyrker detta och menar att
begreppet lin skall vara férbehdllet kapital som f6rriintas. Jag delar RRV:s
uppfattning och anser att dessa medel dven i fortsittningen bor bokforas
som réntefritt statskapital.

Effektivitetsutveckling m. m.

Vattenfall har i sitt férsag il ny ekonomisk styrning redovisat de dtgirder
som Vattenfall avser att genomfora for att fortlopande kunna félja och
redovisa effektivitetsutvecklingen inom Vattenfall. Enligt min mening &r
dessa atgiarder angeligna. 1 samband med att ¢n ny organisation infordes

inom Vattenfall ar 1986 har ocksd-formerna for den interna ekonomiska -

rapporteringen fordndrats. Ett nytt ekonomiskt redovisnings- och rappor-
teringssystem har inforts. Detta innebér att en uppfoljning av resultatet
inom olika verksamhetsgrenar forenklas. Etfektivitetsutvecklingen inom
Vattenfall d4r genom Vattenfalls storlek av betydelse for effektivitetsut-
vecklingen inom hela energibranschen. Vattenfalls verksamhet dr vidare
av stor betydelse dven for utvecklingen inom andra delar av samhillet. Det
ar darfor rimligt att utvecklingen av verksamheten féljs och utvérderas
med jimna intervall. Det nya rapporteringssystemet kommer darvid att
vara till stor hjilp. Jag delar den uppfattning som kommit till uttryck i den
granskning som Bohlins Revisionsbyrd AB har utfért. Byriin anser att det
bor gvervigas att genomfora en ytterligare breddning och forbiittring av de
analyser som gors och av den information som lamnas om kostnadsutveck-
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ling och ekonomiska faktorer fran verksamheten. Jag aterkommer till detta
i det foljande. ‘

Elpriset

Under 1980-talet har den reala prisnivén for el sjunkit. Elprisets utveckling
har bl. a. inneburit att Sveriges oljeberoende har kunnat minskas till f6ljd
av bl. a. att en konvertering har skett till el.

Vattenfall producerar omkring hélften av all el i Sverige. Detta gor
Vattenfall till prisledande inom elomradet. Ett hojt forrintningskrav for
angcliget att Vattenfall moter det hojda forrintningskravet genom i f6rsta
hand en hogre effektivitet.

Det nya forrantningskravet for Vattenfall kan innebira att 16nsamhets-
nivéin inom kraftindustrin i 6vrigt kar. Vinster i kraftbolagen maste dock
anpassas till ovriga samhallsmal. Jag avser darfor att noga folja [6nsamhe-
ten inom Kraftindustrin och elprisutvecklingen. Enligt vad jag har erfarit
kommer statsradet Johansson att scnare vid ett annat tillfalle foresla att
regeringen uppdrar at statens pris- och karteliniimnd att folja utvecklingen
av clpriset. Om det ér erforderligt bor regeringen, mot bakgrund av niimn-
dens redovisningar, vidta atgirder.

Vattenfall har redovisat att verket tillimpar en marginalkostnadspris-
sattning. Jag anser att denna princip bor tillimpas dven framgent. Jag anser
vidare att eltarifferna i 6kad utstrickning bor spegla de olika produktions-
kostnaderna vid olika tider pa dygnet. veckan och dret.

Genom tariffernas konstruktion kommer det nya forrantningskravet, i
den man det inte kan tas ut genom cn hdjd effektivitet, innebdra att
eventuella prishdjningar inte blir lika stora for den elintensiva industrin
som {or andra elanviindare. i

Konkurrensneutralitet

Vattenfalls nya inriktning mot ett energitjdnstforetag innebir att Vattenfall
kommer att vara verksamt inom méinga olika omraden. Marknadsforutsiti-
ningarna varierar mellan dessa omrdden. Om en konkurrensneutralitet
skall kunna uppritthillas mellan Vattenfall och andra aktdrer pa energi-
marknaden ir det angeliget att dtgdrder vidtas for att sdkerstiilla en sddan
neutralitet. Ett satt ar att Vattenfall internt tillimpar olika forrantningskrav
for olika verksamhetsgrenar. Pi detta siitt kan de interna forrantnings-
kraven anpassas till de krav som giller {6r de olika branscherna.

Oppen redovisning

For att sikerstilla att verksamheten bedrivs under kostnadseffektiva och
konkurrensneutrala former i enlighet med vad jag har redovisat i det
féregende bor de olika verksamhetsgrenarna redovisas var for sig. Denna
redovisning bor ske dppet och redovisas i anslutning till arsredovisningen.
Vidare bor kapitaléverforingar mellan olika verksamhetsgrenar beslutas i
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sirskild ordning. Det bér ankomma pa regeringen att lagga fast formerna
for detta.

Kalkylrdntan

For att berdkna kapitalkostnaden for-nya investeringsprojekt anvinds en
kalkylrinta. Kapitalkostnaden bestiims bl. a. av kostnaden for frimmande
och eget kapital. Frimmande kapital utgors av rantebelagda och réntefria
skulder. Eget kapital utgors av det kapital som #garen tillhandahiller.
Vidare varierar kalkylrintan 6ver tiden. Kalkylriintan faststélls av Vatten-
fall och ar for nirvarande ca. 4 % for basinvetseringar med lang livslangd
och ca 10 % for investeringsprojekt med Kort varaktighet. Forskare vid
Handelshogskolan i Stockholm har studerat vissa principiella utgings-
punkter vid valet av kalkylrinta. Av denna studie framgar att kalkylriantan
dven framgent bor vara differenticrad med hiinsyn till investeringens lingd
samt att den bor varieras i forhéllande till féorandrade rianteférutsittningar.

Mina forslag i det foregdcnde innebir att forriintningskravet for Vatten-
fall hdjs genom att &garen stiller ett krav pa forrintning av det egna
kapitalet. Dirigenom kommer ocksd den kalkylrinta som Vattenfall
tilldmpar att behdva forindras.

2.2.4.4 Genomforande
Rullande tredrsplan

Riksdagen har redan beslutat att en flerarsplanering skall inféras for samt-
liga affarsverk (prop 1986/87:99 ,KU 29, rskr. 226). Jag forordar att denna
flerarsplanering for Vattenfalls del utformas som en rullande tredrsplan.
Den férsta bor omfatta investerings- och finansieringsplaner fér verksam-
hetsaren 1989—91.

Det nya ckonomiska systemet bor inforas sd snart som mojligt. Under
forutsittning att erforderliga beslut fattas varen 1988 forordar jag att det
nya systemet tillimpas fr. 0. m. den I januari 1988. Darmed bér omvand-
lingen av det nuvarande statskapitalet, exkl. 200 milj.kr., och uppskrivning
av bokfort vdrde av fallhgjderna och motsvarande uppskrivning av reste-
rande statskapital frin 200 milj.kr. till 6 miljarder kronor, giras med
verkan fr.o. m. den 1 januari 1988.

Med hénsyn till att de nuvarandec tarifferna férnyas fr. o. m. den 1 januari
1989 forordar jag att det nya forriantningskravet och utdelningskravet grad-
vis infors fr.o. m. denna tidpunkt och ar fullt genomfort verksamhetsaret
1991,

I friga om investeringar och finansiering av dessa méiste av hinsyn tiil
budgetprocessen sdrskilda hinsyn tas vid inférandet. Riksdagen har for
budgetaret 1987/88 anvisat investeringsmedecl enligt det nu géllande syste-
met. En total omliggning nir det giller redovisning av investeringsmedel
m. m. bor darfor ske forst fr. 0. m. den | juli 1988. Det bor ankomma pi i
forsta hand Vattenfall och RRV att finna metoder for hur redovisningen
skall 6verforas frdn det gillande systemet till det nya.
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Med den ordning som jag har férordat kommer riksdagsbehandlingen av
tredrsplanen att gecnomforas samtidigt som en &ldre plan giller fér denna
tid. Det innebdr t. ex. att trearsplanen for 1990-1992 kommer att behandlas
av riksdagen under véaren 1990. Eftersom tredrsplanerna kommer att fast-
stillas Arligen f6r den kommande tredrsperioden ser jag inte nigot avgé-
rande hinder for denna ordning eftersom riksdagen varen 1989 bor faststil-
la en trearsplan {6r perioden 1989-1991. Dirmed kommer den ildre trears-
planen att vara giltig intill dess att riksdagen har faststéllt en ny trearsplan.

Resultatbudget m. m.

Jag har i det foregdende redovisat de principer som gillt sedan linge och
som innebdr att regeringen skall faststilla driftstat for Vattenfall. Driftsta-
ten omfattar en berdkning av intdkter och for verksamheten nddvindiga
utgifter. Dir anges ocksa begrinsningar av vissa utgifter. Jag forordar att
ett regeringsgodkinnande skall kriavas dven i fortsittningen, men ha for-
men av ett godkdnnande av resultatbudget. I samband med besiut om
denna resultatbudget bor ocksa regeringen besluta om ekonomiska krav
och maéltal. Genom att regeringen beslutar om resultatbudget, kommer
ocksa en nddvindig uppfoljning av effektivitetsutvecklingen att kunna ske.
Resultatbudgeten bor baseras pa tredrsplaner.

Arli g budgetbehandling m. m.

Mina forslag i det féregiende innebéar att riksdagen arligen faststaller
rullande tredriga investerings- och finansieringsplaner for Vattenfall. Rege-
ringen bor darefter med utgingspunkt i riksdagens beslut arligen kunna
faststilla dels forrantningskravet, dvs. rintabilitet pa justerat eget kapital
efter skatt, dels soliditetsmalet, dels resultatbudget och dels bokslut och
dirmed utdelning och skattemotsvarighet.

Dirmed erhalls samma befogenhetsférdelning som nu rider.

Inforande

Det bor ankomma péa regeringen att meddela de niarmare foreskrifter som
behovs for att en omléggning till det nya systemet skall kunna genomforas.

3 Hemstéllan

Med hinvisning till vad jag har anfort hemstiller jag att regeringen foreslir
riksdagen
att godkdnna de riktlinjer jag har redovisat om ny ekonomisk
styrning av statens vattenfallsverk m. m.
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4 Beslut

Regeringen ansluter sig till foredragandens Overviganden och beslutar
foreski riksdagen att anta det forslag som foredraganden har lagt fram.
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