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Riksrevisionens styrelses
redogorelse om AB Svensk
Exportkredit

Sammanfattning

Riksrevisionen har granskat om AB Svensk Exportkredits (SEK) verksamhet
bedrivs i linje med riksdagens beslut. Resultatet av granskningen har redovi-
sats 1 granskningsrapporten AB Svensk Exportkredit (RiR 2010:15).

Riksrevisionens granskning visar att SEK:s uppdrag successivt har bred-
dats och att SEK i dag bedriver verksamheter inom en rad omraden utdver ren
exportfinansiering. Samtidigt konstateras att finansmarknaden under senare &r
har genomgétt stora forandringar. Riksrevisionen ifrdgasitter expansionen av
nya verksamheter och foreslar att regeringen gor en oversyn av SEK:s upp-
drag. Rikrevisionen foreslar ocksa att regeringen tar stéllning till inom vilka
omraden som bolaget ska verka och vilken roll bolaget ska ha pd marknaden.
Regeringen bor vidare ta initiativ till en finansiell analys av SEK och se 6ver
de ekonomiska malen samt anpassa dessa till SEK:s framtida uppdrag.

Styrelsen anser att Riksrevisionens iakttagelser dr viktiga och att resultatet
fran granskningen bor beaktas av riksdagen. Aven om SEK har ett brett upp-
drag som riksdagen stillt sig bakom visar granskningen att riksdagen inte har
fatt en heltdckande bild av hur bolagets verksamhet bedrivs och har utveck-
lats. Styrelsen konstaterar att bolagets uppdrag har vidgats utan att det statliga
atagandet ndrmare har belysts av regeringen. Det dr enligt styrelsen déarfor
viktigt att riksdagen far en ingédende information om SEK:s nuvarande verk-
samhet och fir mojlighet att ta stillning till hur det statliga dtagandet narmare
bor se ut. Styrelsen forutsitter att regeringen aterkommer till riksdagen nir
regeringen genomfort en analys av SEK:s verksamhet och finansiella situat-
ion.



2010/11:RRS6

Innehéllsforteckning

SamMMANTAtINING. ...c..eiiiiieiieie ettt et e st aeeneens 1
InNehAllSTOTrteCKNING .....c..eevviiiiiiiiniieii e 2
Styrelsens redOgOTEISE ........eeuirieriiiiiiiereeie ettt 3
Riksrevisionens granskning.........c.cceeeeeverienerienienieeienitenieeee e 4

Riksrevisionens iakttagelser och sIutsatser..........cococevevinivinieieieiene. 5

Riksrevisionens rekommendationer.............ccoceeeverireninieinieieeeeenne 9
Styrelsens OVETVAZANAEI ........cccueiuieriieiiriieniieie sttt 10



2010/11:RRS6

Styrelsens redogorelse

Riksrevisionens styrelse dverlaimnar denna redogorelse till riksdagen.
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Riksrevisionens granskning

Riksrevisionen har granskat om AB Svensk Exportkredits (SEK) verksamhet
bedrivs i linje med riksdagens beslut. Resultatet av granskningen har redovi-
sats i granskningsrapporten AB Svensk Exportkredit AB (RiR 2010:15) och
den publicerades i juni 2010.

Inledning och bakgrund

AB Svensk Exportkredit (SEK) bildades 1962 av staten tillsammans med ett
antal svenska banker. Ar 2000 fick bolaget en ny dgarstruktur med staten som
agare av 65 % av aktierna och ABB Structured Finance Investment AB som
dgare av resterande 35 %. Ar 2003 silde ABB sin andel av bolaget till staten
och sedan dess ir staten ensam dgare av SEK. SEK ér ett kreditmarknadsbo-
lag enligt lagen (2004:297) om bank- och finansieringsrorelse och star under
tillsyn av Finansinspektionen.

Bolagets verksamhet omfattar exportkrediter och andra krediter i olika
former for i forsta hand foretag och finansiella institutioner, men ocksé of-
fentlig sektor. Vidare forekommer, i begriansad omfattning, formedling av
kapitalmarknadstransaktioner for foretag samt radgivning. Bolaget finansierar
verksamheten genom uppléning pa den internationella kapitalmarknaden. Pa
uppdrag av staten administrerar ocksd SEK det svenska systemet for stats-
stodda exportkrediter till fast rdnta, det sd kallade CIRR-systemet.

Sedan SEK bildades har kreditmarknaden genomgétt stora fordndringar,
och bolagets uppdrag har fordndrats och utvecklats. Bolaget har vuxit och ar
numera ett av de storsta statligt dgda bolagen med en balansomslutning pé
371 miljarder kronor. Av alla de statligt heldgda bolagen har bara Vattenfall
AB storre balansomslutning.

SEK bildades ursprungligen for att medverka vid finansiering av svensk
export. Den statliga medverkan i det nya finansiella institutet sigs som positiv
dé det skulle underlatta kapitalanskaffning.

Under aren har SEK:s uppdrag successivt breddats, och riksdagen har vid
ett flertal tillféllen stillt sig bakom den inriktning som foreslagits av regering-
en. Fram till april 2008 hade dgaren inte beslutat om nagra formella ekono-
miska mal for SEK. Fran och med 2008 dr malet att utdelningen dver en
konjunkturcykel ska uppga till minst 30 % av vinsten efter skatt. Pa arsstdm-
man 2010 beslutades att SEK ska dela ut 518 miljoner kronor till staten.

SEK har sitt huvudkontor i Stockholm. Foérutom kontoret i Sverige har
SEK haft ett kontor i Helsingfors. SEK:s nérvaro i Finland startade 2002 och
verksamheten var riktad frimst mot de storre finska foretagen, finska staten
samt de storsta kommunerna.

Medeltalet anstillda har 6kat fran 147 till 211 personer under de senaste
fem éaren, dvs. en kning med 44 %. Vid arsskiftet 2009 hade SEK 219 perso-
ner anstéllda.
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Riksrevisionens revisionsfragor

Den 6vergripande frégestéllningen i Riksrevisionens granskning &r om SEK:s
verksamhet bedrivs i linje med riksdagens beslut. I syfte att ge svar pa fragan
ska foljande revisionsfragor besvaras:

— Styr regeringen SEK i enlighet med riksdagens beslut?

— Bedriver SEK verksamheten i linje med regeringens beslut?

— Har bolaget en dndamadlsenlig styrning av verksamheten?

Riksrevisionens iakttagelser och slutsatser

Riksrevisionens granskning av SEK visar att bolagets verksamhet successivt
har utdkats och att bolaget tilldtits véxa kraftigt. SEK har gatt frin att erbjuda
exportkrediter till svenska foretag till att dven 4gna sig 4t annan verksamhet.
Uppdraget har breddats for att numera inkludera i stort sett allt som har med
finansiell verksamhet att gora, utom faktisk bankverksamhet gentemot privat-
personer. Som en foljd av det generdst formulerade uppdraget har SEK kun-
nat bli verksamt inom verksamhetsomraden dir det dven finns privata aktorer.
SEK:s breda uppdrag, kombinerat med ekonomiska mél som ar lagt satta i
forhallande till privata aktorer, ger bolaget en relativt hog grad av handlings-
frihet. Granskningen visar att riksdagen stéllt sig bakom bolagets uppdrag,
och SEK:s verksamhet ligger saledes inom ramen for vad riksdagen beslutat.

Uppdraget har successivt vidgats

Expansionen av nya verksamheter kan ifrdgasdttas

Sedan bolaget bildades har riksdagen vid ett antal tillfdllen beslutat att ut-
vidga SEK:s uppdrag. Tilldggen i uppdraget har dock i vissa fall beslutats i
efterhand av riksdagen, och SEK har tillatits véixa utan att en belysning av
grunden for det statliga tagandet har gjorts. Ar 1990 breddades bolagets
uppdrag utan att riksdagen fatt mojlighet att ta stdllning i fragan. Fordndring-
en innebar att bolagets verksamhet inte lingre var begrinsad till svensk ex-
port, utan dven inkluderade internationella projekt med svenskt exportin-
tresse. Andringen Sppnade for relativt stora fordndringar i bolagets verksam-
het. Det senast formulerade uppdraget i bolagsordningen beslutades av dgaren
i april 2010. Det nya uppdraget innebér enligt Riksrevisionen inte en avgo-
rande skillnad fran det tidigare, men det framgar tydligare att SEK ska frimja
verksamhet med svenskt intresse. Det fordes dven in att SEK ska frimja
svensk infrastruktur. Tilldgget om infrastruktur kom till pd SEK:s initiativ och
beslutades av riksdag och regering redan 1996. Riksrevisionen noterar att
bolaget i praktiken har arbetat med infrastruktur sedan dess, och enligt upp-
gifter bade fran dgaren och fran bolaget har infrastruktur tidigare ansetts ligga
implicit i uppdraget.

Det grundldggande skailet till att SEK bildades var att bolaget skulle frimja
svensk export. De privata bankerna ansags inte ha forutsittningar att leverera
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langfristiga krediter. Sedan bildandet har kreditmarknaden genomgétt stora
fordndringar. En relevant fraga i sammanhanget dr darfor enligt Riksrevision-
en vilken roll SEK har pad marknaden i dag.

Riksrevisionen konstaterar att de statliga insatserna blir viktiga under peri-
oder nér finansmarknaden inte fungerar och SEK fir en framtrddande roll.
Under normala forhallanden bedriver dock SEK, vid sidan av den verksamhet
som hanterar statsstodda krediter, verksamhet inom omraden dér det finns
privata aktorer, t.ex. utldning till kommuner och rddgivningsverksamhet.
Riksrevisionens bedomning &r att SEK i vissa fall kan upplevas som en kon-
kurrent inom dessa omraden.

Granskningen visar att det forekommer att SEK beviljar krediter till affarer
med obefintlig svensk koppling och som inte heller indirekt kan anses stddja
svensk export. Exempel pa en affar utan direkt svensk koppling ar en affar
med en tysk exportdr, av tyska varor och med tysk garantgivare. Ett annat
exempel &r utlaningen till kommuner i Finland och Baltikum.

Riksrevisionen konstaterar att bolagets styrelse pa senare tid har valt att
snédva in uppdraget till att primért stodja svensk exportkreditfinansiering, och
den har beslutat att bolaget i mindre grad ska dgna sig at annan verksambhet.
Vid nagra tillfillen har bolaget utifrdn regeringens generella uttalanden och
mélsattningar uttolkat vad som é&r att anse som svenskt intresse. Bolaget me-
nar att man pé sa sitt alltid strévat efter att prioritera svenskt intresse och att
SEK har varit lyhort for dgarens 6nskemal.

For att uppna tydlig styring menar Riksrevisionen att dgaren bor definiera
svenskt intresse, kopplat till SEK:s uppdrag. Mot bakgrund av den ovan be-
skrivna utvecklingen finns det enligt Riksrevisionen skil att géra en 6versyn
av bolagets roll pd marknaden samt vilka omraden SEK ska vara verksamt
inom. Utgangspunkten for en sddan Gversyn bor vara en analys av vad grun-
den for det statliga dtagandet ska vara samt med vilken resursinsats det ska
utforas.

De ekonomiska mélen indikerar att bolaget ska kunna vixa

Som framgétt ovan har dgaren, staten, fram till april 2008 inte formellt beslu-
tat om ndgra ekonomiska mél for SEK. Bolaget har dock dven tidigare haft
egna mal som varit foremal for informell dialog med dgaren och beslutade av
styrelsen. SEK:s ekonomiska mal ligger lagre eller i underkant jamfort med
nordiska affdrsbanker. SEK:s verksamhet skiljer sig i flera avseenden fran
affarsbankernas men det finns enligt Riksrevisionen ocksé likheter, och de
verkar i stor utstrickning pa samma marknader. Nér avkastningsmaélet pa
langfristig riskfri rdnta + 4% faststélldes hade bolagets historiska avkastning
varit hogre dn det avkastningsmal som faststélldes, och bolaget hade saledes
redan natt mélet som sattes. Den riskfria rdntan utgér en bas for avkastnings-
maélet och hur den definieras dr dirfor av betydelse for avkastningsmalets
niva.

Enligt Riksrevisionen kan den tolkning av riskfri rénta som SEK i dag gor
leda till att SEK far véxa snabbare dn bankerna och ddrmed ta marknadsande-



RIKSREVISIONENS GRANSKNING

lar. Riksrevisionen konstaterar att SEK:s utdelningsmal ger bolaget ett ex-
pansionsutrymme som dessutom forstirkts av bolagets omfattande kapital.
SEK:s ekonomiska mél bor enligt Riksrevisionen anpassas till bolagets upp-
drag. Om uppdraget skulle begrénsas till att fokusera pa langsiktig exportkre-
ditfinansiering skulle de nuvarande ekonomiska mélen kunna vara mer moti-
verade. Riksrevisionen menar att dgaren tydligt bor ta stéllning till syftet med
SEK och med det som utgédngspunkt genomfora en finansiell analys av bola-
get.

Administrationen har inte anpassats till bolagets expansion

Riksrevisionen konstaterar att SEK:s breddade uppdrag ockséd inneburit att
organisationen har vuxit. Kundfinansieringslosningarna har ocksd okat kraf-
tigt, men exportfinansieringar utgdr endast 44 % av dessa. Det innebér enligt
Riksrevisionen att det ar andra typer av finansieringslosningar som har dkat
mest och att SEK:s kunder frimst har andra behov &n exportfinansiering.
Bolaget har 6ver aren kommit att dgna sig at alltmer avancerade finansiella
transaktioner.

Expansionen och de avancerade transaktionerna stiller krav pa bolagets
administrativa system och pa kontroll och riskhantering av dessa. Riksrevis-
ionen konstaterar att SEK:s verksamhet har vuxit fortare dn det administrativa
stodet, och granskningen visar att bolagets organisation inte har anpassats till
att hantera de dkade krav som expansionen inneburit. Detta har enligt Riksre-
visionen lett till att bolaget exponerats for operativa risker med brister i redo-
visning och rapportering som konsekvenser. Till exempel har det forekommit
en relativt stor andel manuell hantering, bl.a. i samband med vérdering av
finansiella instrument och bokslut.

Riksrevisionen noterar att styrelsen i SEK redan 2007 uppméirksammade
problem vad géller hanteringen av bolagets operativa risker. Ledningen atog
sig da att behandla dessa. Problemen har d&ven uppmirksammats i bolagets
arsredovisning. Bolagets styrelse har uttryckt en osdkerhet om i vilken ut-
strackning problemen hanteras och hur langt det pagéende forbéttringsarbetet
har kommit. Granskningen visar att problemen kvarstar trots att ett fordnd-
ringsarbete pagar. Riksrevisionens bedémning ar att SEK:s insatser for att
hantera de operativa riskerna hittills inte &r tillrickliga. Styrelsen bor enligt
Riksrevisionen anvénda sig av internrevisionen for att fi en oberoende rap-
portering.

Riksrevisionen kan konstatera att SEK:s incidentrapportering, som startade
2005, har varierat i saval antal rapporter som vilka typer av incidenter som
har rapporterats under aren. Fram till 2007 samlade internrevisionen all inci-
dentrapportering som ldmnades fran organisationen. En arlig bedomning av
de incidenter som skett ldmnades dérefter till styrelsen. De senare aren har i
stéllet en enhet inom SEK, regelefterlevnad, svarat for uppféljningen. Fokus
har kommit att ligga pé efterlevnaden av de olika regelverken, och enheten
har inte varit ansvarig for dvergripande uppf6ljning av incidentrapportering-
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en. De atgirder som foreslagits i incidentrapporterna har inte f6ljts upp och
det har inte heller funnits nagon ansvarig for detta.

Riksrevisionen konstaterar i granskningen att bolaget har framfort att den
nyetablerade enheten intern kontroll i framtiden kommer att ansvara for upp-
foljning och aterrapportering av incidentrapporter.

Swedfunds styrelse behover ta ett helhetsgrepp om verksamheten

Riksrevisionen finner att styrelsen inte tycks ha informerat sig tillrickligt om
bolagets interna verksambhet.

Styrelsen har inte beslutat om likviditetsforvaltningen

Granskningen visar bl.a. att styrelsen inte har beslutat om en tydlig policy for
hur likviditeten ska forvaltas. Bland annat saknas information om vilken typ
av finansiella instrument som det 4r tillatet att placera likviditet i. Enligt Fi-
nansinspektionens riktlinjer bor styrelsen faststélla strategi och riktlinjer for
likviditetshanteringen. Med tanke pa att SEK forvaltar en likviditet pa 146
miljarder kronor bor styrelsen enligt Riksrevisionen besluta om en tydlig
policy for forvaltningen av likviditeten.

Riksrevisionen har dven funnit att det saknas en diskussion i centrala bo-
lagsdokument om strategin for hur likviditeten ska forvaltas. Detta innebér
enligt Riksrevisionen att det inte gér att folja om forvaltningen av likvida
medel foljer finanspolicyn. I Riksrevisionens granskning av finansforvalt-
ningen 1 statliga fastighetsbolag (RiR 2006:21) betonades vikten av att ha en
finanspolicy med en sa god precision att den styr och sétter tydliga granser for
finansforvaltningen. P& sé sitt skapas ocksé rimliga forutséttningar for att
uppna en god intern kontroll. Riksrevisionen gor dven nu denna beddmning
och menar att SEK:s policy vad géller likviditetsforvaltningen bor tydliggo-
ras.

Styrelsen har inte haft full insyn i konstruktionen av SEK:s
ersittningssystem

I granskningen konstateras att SEK har tva system for rorlig ersittning till de
anstéllda: I individuella rorliga erséttningar for anstéllda pa affarssidan och ett
generellt incitamentsprogram som géller for alla anstdllda, utom den verkstél-
lande ledningen.

Riksrevisionen bedomer att styrelsen inte har varit tillrackligt informerad
om de individuella rorliga ersattningar som riktar sig till anstillda pé afférssi-
dan. Avtalen for de rorliga ersittningarna har beslutats av vd. Riksrevisionen
anser att styrelsen inte har haft tillricklig insyn i utformningen och vilka
effekter avtalen far. Riksrevisionen konstaterar samtidigt att individuella
ersdttningsprogram ar ovanliga inom de statligt heldgda bolagen. Det gor det
angeldget att avtalens innehall stims av med styrelsen. Riksrevisionen anser
att det dr rimligt att styrelsen ska vara involverad i hur dessa avtal utformas da
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det ror sig om vésentliga belopp och dé& de rorliga ersdttningarna dven kan
fungera som styrmedel.

Riksrevisionens rekommendationer

SEK har tillatits att vixa och uppdraget har successivt kommit att vidgas utan
att en belysning av grunden for det statliga dtagandet gjorts. Riksrevisionens
granskning visar att det finns behov av att regeringen ser over syftet med
SEK:s verksamhet samt bolagets finansiella situation och ekonomiska mal.
Granskningen ger Riksrevisionen anledning att 1dmna nedanstdende rekom-
mendationer till regeringen.

— Regeringen bor goéra en dversyn av SEK:s uppdrag, ta stéllning till vilka
omraden bolaget ska verka inom och vilken roll bolaget ska ha pd mark-
naden.

— Regeringen bor initiera en finansiell analys av SEK och se dver de ekono-
miska malen samt anpassa dessa till SEK:s framtida uppdrag.

Riksrevisionen ldmnar foljande rekommendationer till AB Svensk Exportkre-
dit:

— Styrelsen bor se dver och besluta om en tydlig policy for hur likviditeten
ska forvaltas.

— Styrelsen bor informera sig om och regelbundet utvérdera effekterna av de
individuella ersdttningsavtalen.

— Styrelsen bor styra och folja upp hanteringen av bolagets arbete med opera-
tiva risker.

2010/11:RRS6
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Styrelsens dvervdganden

Styrelsen har funnit att slutsatserna av den granskning som Riksrevisionen
redovisat i rapporten AB Svensk Exportkredit (RiR 2010:15) bor dverlimnas
till riksdagen i form av en redogdrelse. Styrelsen vill i anslutning till detta
anfora foljande:

Riksrevisionens granskning visar att SEK:s uppdrag successivt har bred-
dats och att SEK i dag bedriver verksamheter inom en rad omraden utdver ren
exportfinansiering. Samtidigt konstateras att finansmarknaden under senare ar
har genomgétt stora fordndringar. Riksrevisionen noterar ocksa att uppdraget
till bolaget varit i princip detsamma sedan 2000 och ifragasitter darfor bola-
gets expansion av nya verksamheter och foreslar att regeringen gor en dver-
syn av SEK:s uppdrag.

Styrelsen anser att Riksrevisionens iakttagelser dr viktiga och att resultatet
fran granskningen bor beaktas av riksdagen. Styrelsen konstaterar att den
redan i samband med Riksrevisionens granskning av finansforvaltningen i
statliga fastighetsbolag (RiR 2006:21) i en framstéllning till riksdagen fore-
slagit att regeringen mer aktivt borde folja de statliga fastighetsbolagens
finansforvaltning. Aven i en redogdrelse till riksdagen, i anledning av Riksre-
visionens granskning av Swedfund AB (RiR 2009:4), framholl styrelsen
vikten av en mer aktiv uppfoljning av bolagets verksamhet. Styrelsen note-
rade att riksdagen inte sedan Swedfund AB bildades 1991 i ett ssmmanhang
tagit stillning till bolagets roll inom det svenska utvecklingssamarbetet och
inte heller till verksamhetens inriktning. Granskningen visade bl.a. att det inte
hade gjorts ndgon finansiell analys av bolagets faktiska kapitalbehov trots att
stora kapitaltillskott tillforts bolagets verksamhet.

Styrelsen noterar nu att granskningen av SEK:s uppdrag och verksamhet
visar pa liknande brister i styrningen och uppféljningen av bolaget. Aven om
SEK har ett brett uppdrag som riksdagen stillt sig bakom visar granskningen
att riksdagen inte har fatt en heltickande bild av hur bolagets verksamhet
bedrivs och har utvecklats. Styrelsen konstaterar att bolagets uppdrag har
vidgats utan att det statliga dtagandet ndrmare har belysts av regeringen. Det
dr enligt styrelsen darfor viktigt att riksdagen far en ingéende information om
SEK:s nuvarande verksamhet och ddrmed far méjlighet att ta stillning till hur
det statliga atagandet ndrmare bor se ut. Styrelsen forutsdtter att regeringen
aterkommer till riksdagen med en analys av SEK:s verksamhet och finansiella
situation.

Elanders, Villingby 2010
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