Ekonomisk varde
och samhallsnytta

— forslag till en ny statlig dgarforvaltning

Betinkande av Agarutredningen

Stockholm 2012

vaL8I

STATENS OFFENTLIGA
UTREDNINGAR

SOU 2012:14



SOU och Ds kan képas frin Fritzes kundtjinst. Fér remissutsindningar
av SOU och Ds svarar Fritzes Offentliga Publikationer pd uppdrag av
Regeringskansliets férvaltningsavdelning.

Bestillningsadress:

Fritzes kundtjinst

106 47 Stockholm
Orderfax: 08-598 191 91
Ordertel: 08-598 191 90
E-post: order.fritzes@nj.se
Internet: www.{ritzes.se

Svara pd remiss — hur och varfor. Statsrddsberedningen (SB PM 2003:2, reviderad 2009-05-02)
—En liten broschyr som underlittar arbetet f6r den som ska svara pa remiss.

Broschyren ir gratis och kan laddas ner eller bestillas pd

http://www.regeringen.se/remiss

Textbearbetning och layout har utférts av Regeringskansliet, FA/kommittéservice.

Tryckt av Elanders Sverige AB.
Stockholm 2012

ISBN 978-91-38-23700-7
ISSN 0375-250X



Till statsradet Peter Norman

Regeringen beslutade den 8 april 2011 att tillkalla en sirskild
utredare med uppdrag att utreda Regeringskansliets forvaltning av
foretag med statligt dgande. Den 27 maj 2011 férordnades Hans
Dalborg som sirskild utredare.

Till sakkunniga i utredningen férordnades den 10 juni 2011
Marianne Férander, Christina Nystrom, Lovisa Stromberg, Oskar
Thorslund och Per Ostensson. Till experter férordnades samma
dag Dag Ekman, Eva Halvarsson, Per Lekvall, Lars G. Nordstrém
och Lars Thalén.

Den 1 juni 2011 anstilldes Johan Hellman som sekreterare 1
utredningen, med uppgift att vara utredningens projektledare. Samma
dag anstilldes Ingrid Stromberg som sekreterare i utredningen.
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20 december entledigades Lars Thalén frén uppdraget att vara experter
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Utredaren 6verlimnar hirmed betinkandet Ekonomiskt virde och
sambillsnytta — forslag till en ny statlig dgarforvaltning (SOU 2012:14).
Utredningsuppdraget ir dirmed slutfort.

Stockholm 1 mars 2012

Hans Dalborg
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Sammanfattning

Utredarens uppdrag

Agarutredningens uppdrag ir att limna forslag till hur statens
igande i de bolag som 1 dag forvaltas av Regeringskansliet 1 fort-
sittningen ska organiseras och bedrivas. Det giller siledes inte
omfattningen eller inriktningen av detta dgande utan enbart om hur
det ska forvaltas for att nd mélen pd mest effektiva sitt.

I uppdraget har ingdtt att kartligga och utvirdera alternativa
organisationsformer for dgarférvaltningen. Utredaren har tagit del
av erfarenheter hos nuvarande statliga bolagsférvaltare och idgar-
forvaltade statliga bolag, undersékt modeller som tillimpas i andra
linder, inom andra omrdden i staten 1 dag och tidigare samt tagit
del av modeller och erfarenheter hos storre privata dgare.

Som utgdngspunkter foér utredningsarbetet har gillt att for-
valtningen av statens igande av bolag ska vara aktiv, effektiv,
professionell och ansvarsfull. Den ska ocksi ge en lingsiktigt hog
virdeutveckling och uppfylla sirskilda samhillsuppdrag. Regeringens
och riksdagens méjligheter till insyn 1 och évergripande styrning av de
forvaltade bolagen ska inte begrinsas. Av direktiven framgdr ocks3 att
regeringen efterstrivar en renodling av Regeringskansliet.

Staten ar Sveriges storsta féretagsagare

Staten ir en betydande foretagsigare. Staten ir dgare 1 58 bolag,
varav ett mindre antal dr deligda, vilka 1 dag f6érvaltas 1 Regerings-
kansliet. Tre av bolagen ir borsnoterade. Bolagen utgér en mycket
heterogen grupp. De svarar for vitt skilda verksamheter och har
ocksd olika bakgrund och storlek. Nigra har helt eller delvis
monopol pd sin marknad medan andra verkar under konkurrens.
En del bolag ir delvis anslagsfinansierade.
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I juni 2011 virderades den statliga bolagsportféljen tillcirka600
miljarder kronor. Strax éver 100 000 personer ir anstillda i bolagen
med statligt igande. Om intressebolagen riknas in ir antalet cirka
190 000.

Problem i nuvarande forvaltning

Utredaren har identifierat ett antal problem i den nuvarande
modellen for dgarforvaltning

14

det finns en grundliggande skillnad mellan politisk och féretags-
ekonomisk rationalitet i1 styrningen av det statliga bolagsigandet
som inte 1 tillrickligt hég grad avspeglas 1 hur férvaltningen ir
organiserad och bedrivs,

staten har dubbla roller som bide reglerare och féretagsigare,
ndgot som 1 nuvarande organisation inte hills isir tillrickligt
tydligt,

regeringen och Regeringskansliet riskerar att fi en alltfér
operativ roll i dgarstyrningen av bolagen, vilket bl.a. leder till
att rigdngen mellan hantering av dgarfrigor och bolagsfrigor

blir oklar,

den politiska och dgarstrategiska styrningen av foérvaltningen
blir dirigenom otydlig och ostrukturerad,

i stillet tenderar styrningen av bolagen att bli ”ad hoc-missig”
och kinnetecknas av ryckighet, kortsiktighet och bristande
konsekvens,

de sammansatta igaruppdrag och komplexa maélbilder som
kinnetecknar minga av de statligt dgda bolagen har inte klar-
gjorts tillrickligt f6r att kunna ligga till grund f6r en tydlig och
effektiv dgarstyrning,

dessa olikheter avspeglas heller inte 1 tillricklig grad i synen pa
hur dgandet 1 bolagen bor férvaltas, vilket leder till en alltfor
likriktad och odifferentierad férvaltningsmodell som inte
passar alla bolag.

Enligt utredaren fir dessa problem féljande konsekvenser
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o dgarforvaltningen blir inte tillrickligt effektiv och tillvaratar
inte fullt ut potentialen fér virdeutveckling i de bolag som
staten dger,

e den nuvarande modellen innehiller inte heller ett tydligt demo-
kratiskt inflytande genom riksdagen &ver den strategiska in-
riktningen av dgarférvaltningen.

For att l6sa dessa problem finner utredaren att en sjilvstindigt
ansvarig, professionell organisation fér den operativa idgarfor-
valtningen bér liggas in som en link mellan den politiska och dgar-
strategiska styrningen frdn riksdag och regering och de enskilda
bolagen (portféljbolagen). De férslag som limnas syftar ull att
skapa denna link.

‘Overgripande agarstrategi Enskilda bolagsbeslui
Politisk Foretagsekonomisk
rationalitet. Professionell rationalitet

agarforvaltning

Riksdag/Regering Bolagsstyrelse

Mal

Med utgdngspunkt i utredarens direktiv och identifierade problem
har utredaren formulerat féljande 6vergripande mal for for-
valtningen av statens dgande 1 bolag

o forstirkt virdeutveckling i alla bolag,
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e tydligt politiskt inflytande pd strategisk nivd, samt

e stabila forutsittningar fér bolagens verksamhet och utveckling.

Operativ dgarforvaltning i aktiebolag

Utredaren foresldr att den operativa férvaltningen av statens
dgande 1 de statligt hel- och deligda bolagen 6verférs till tvd statligt
heligda aktiebolag som dger portféljbolagens aktier och har
foljande ansvar och uppgifter:

o Forvaltningsbolag 1 ansvarar {6r dgarforvaltningen av bolag med
ekonomiskt virdeskapande som huvudsakligt dgaruppdrag.

o Forvaltningsbolag 2 ansvarar f6r dgarférvaltningen av bolag med
skapande av samhillsnytta som huvudsakligt dgaruppdrag.

Utredaren bedémer att en l6sning med en separat organisation fér
den operativa dgarforvaltningen ligger grunden for en tydligare
struktur och en tydligare roll- och ansvarsfordelning 1 for-
valtningen av statens dgande av foretag. Med operativ férvaltning
avses hir de uppgifter som utfors i syfte att verkstilla den styrning
som har beslutats av riksdag och regering.

Ansvaret fér den overgripande och strategiska styrningen av
statens dgande och bolagens uppdrag kommer fortsatt att ligga hos
riksdagen och regeringen medan den operativa dgarutévningen
kommer att skotas av forvaltningsbolagen. Hirigenom skapas
forutsittningar for att férena ett demokratiskt inflytande dver statens
dgande med en aktiv, effektiv och professionell forvaltning som kan
bidra till en bittre l&ngsiktig virdeutveckling i vid mening i de
statligt dgda bolagen.

Motivet for att forvaltningen ska ske i aktiebolagsform ir att
detta bedéms vara den verksamhetsform som bist tillgodoser
kraven pd en effektiv och professionell forvaltning och som har
bist forutsittningar att attrahera den kompetens, affirskunnande
och erfarenhet som behovs i ledningen av férvaltningen.

Alternativet med en forvaltning i myndighetsform ir méjligt
men har inte bedémts ha lika stora férdelar. Det reducerar inte
heller i lika hég grad problemet med regeringens dubbla roller som
reglerare och operativ foretagsigare, vilket dr en central utgdngs-
punkt 1 utredningsdirektivet.
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Aktiebolagsformen ir dessutom sirskilt avpassad for att bedriva
férvaltning av niringsdrivande foretag. I den senaste férvaltnings-
politiska propositionen frin 2010 anférs att andra verksamhets-
former in myndighet ska kunna viljas om de bedéms mer
indamailsenliga och bittre bidrar till den aktuella 16sningen.

En uppdelning pd tvd bolag motiveras av att utredaren i sin
genomgang och analys av bolagen identifierat tvd huvudgrupper av
statligt 4gda bolag

e bolag med 6vervigande uppdrag att skapa ekonomiskt virde,
e bolag med 6vervigande uppdrag att skapa samhillsnytta.

Denna skillnad 1 dgaruppdrag och férvaltningsinriktning kan enligt
utredarens mening bist stddjas genom en uppdelning pd tvd
foérvaltningsorganisationer.

Forvaltningsbolagen ska styras av regeringen, som ansvarar fér
férvaltningsbolagens verksamhet och resultatet av férvaltningen
infér riksdagen. Regeringen ska som foretridare for dgaren utforma
bestimmelser i bolagsordningen och 1 évrigt ge de riktlinjer som
behdvs for verksamheten. Regeringen ska vid bolagsstimmorna
utse styrelseordférande och styrelser i f6rvaltningsbolagen.

Forvaltningsbolagen bor enligt utredarens bedémning kunna
inleda sin verksamhet vid halvérsskiftet 2013.

Forvaltningsbolagens uppdrag

Forvaltningsbolagens uppdrag ska vara att operationalisera och
verkstilla den dgarstyrning som beslutas av riksdag och regering.
De ska som igare av portféljbolagen effektivt fullgéra de uppgifter
som krivs fér en aktiv och professionell dgarstyrning och utse
styrelse och ordférande i bolagen.

I uppgifterna ingdr att utforma och precisera igaruppdrag och
lingsiktiga mél for varje bolag och stédja och kontrollera
uppfyllandet av dessa. Stor vikt ska liggas vid att formulera tydliga
och konsekventa mil {6r varje bolag. Dessa mil ska ge uttryck for
bolagens samlade uppdrag bide i termer av ekonomiskt virde och
samhillsnytta.

Forvaltningsbolagens foérvaltning ska vara aktiv med inriktning p&
att utveckla och realisera portfoljbolagens potential till virde-
skapande 1 vid mening. Férvaltningen ska priglas av ppenhet,
tydlighet, ansvar och hég professionalitet samt bedrivas med utgdngs-
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punkt 1 statens sirskilda roll som dgare och den virdegrund denna
vilar pa.

Forvaltningsbolagen ska ledas, organiseras och bemannas pd ett
sitt som avspeglar bolagens skilda inriktningar. Stor vikt bor dess-
utom liggas vid att utveckla och ta tillvara synergier bide mellan
och inom férvaltningsbolagen.

Kapital 1 portfoljbolagen som inte behévs for fullgérande av
bolagens uppdrag ska delas ut till dgaren och, med undantag for
begrinsade belopp for att finansiera férvaltningsbolagens verksam-
het samt ge visst utrymme fo6r kapitalomflyttningar mellan port-
foljbolagen, delas ut vidare till staten.

Forvaltningsbolag 1 innefattar de portfoljbolag som har eko-
nomiskt virdeskapande som o©vervigande dgaruppdrag med
huvudsakligen ekonomiska médl och kompletterande restriktioner
avseende samhillsnytta. Totalt 28 portfoljbolag foreslds ingd i detta
forvaltningsbolag, diribland flertalet av de storsta och ekonomiskt
mest virdefulla bolagen.

Huvudsakligt mal fér forvaltningsbolaget bér vara att skapa
langsiktigt stabil virdetillvixt mitt som summan av portfolj-
bolagens virdeutveckling 6ver tiden. Kompetenskraven pd styrelse,
ledning och férvaltning i bolaget inrymmer hog affirsmissig
kompetens och gott politiskt omdéme.

Forvaltningsbolag 1 bor delas in 1 tvd undergrupper, stora bolag
och mindre och medelstora bolag.

Undergruppen stora foretag kommer att svara for 80 procent
eller mer av virdet i1 statens portfélj av hel- och deligda bolag.
Samtliga bolag ir mogna foretag som drivs kommersiellt men som
ocksg kan ha vissa sirskilda dligganden eller restriktioner.

Undergruppen mindre och medelstora foretag utgdrs av nigra
mindre men huvudsakligen av medelstora bolag, dir flera kan antas
ha en betydande utvecklingspotential, vilken dgarférvaltningen bor
inriktas pd att tillvarata. Flera av foretagen gir att inordna i1 ndgra
sammanhillande branschgrupper.

Férvaltningsbolag 2 innefattar de portfsljbolag som har skapande av
samhillsnytta som 6vervidgande dgaruppdrag, totalt 27 bolag. I vissa
fall handlar det om bolagiserad statlig verksamhet med foretags-
specifika samhillsuppdrag som éverordnat uppdrag.

Portféljbolagen i detta férvaltningsbolag har huvudsakligen
sektorpolitiska mil 1 en strategi for sektorn. Flera av bolagen har
ocksd ekonomiska mal, vilka i enlighet med utredarens synsitt
utgor restriktioner for fullgérandet av det specifika samhills-
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uppdraget. For styrelse, ledning och forvaltare krivs betydande
politiskt omdéme och kompetens samt sirskild sakkunskap om
berérda politikomrdden som komplement till nédvindig affirs-
missig kompetens.

En viktig deluppgift for Forvaltningsbolag 2 blir att utarbeta
metoder och tekniker fér effektiv forvaltning av bolag med
skapande av samhillsnytta som huvudsakligt dgaruppdrag. Bolaget
behéver utveckla en ny professionell kunskaps- och erfarenhetsbas
for effektiv dgarférvaltning av bolag som inte har huvudsakligen
ekonomiska mal.

Aven portfoljbolagen i detta forvaltningsbolag kan delas in i tvi
undergrupper. En féreslis innehdlla ett betydande antal féretag
med syftet att bidra tll att skapa ekonomiskt ti/lvixt. Det ir
huvudsakligen bolagen inom den niringspolitiska sfiren, vilka
oftast saknar avkastningsmal.

Den andra undergruppen foreslds innehélla bolag med syftet att
huvudsakligen bidra till medborgarnas wdilfird. Bolagen ir av
skiftande storlek och verkar inom flera politikomriden men fram-
for allt med socialt, kulturellt och miljoinriktat motiverade upp-
drag.

Kostnader och finansiering

Kostnaderna for de tvd nya férvaltningsbolagen beriknas uppgs till
1 storleksordningen cirka 175 miljoner kronor per ir. Nuvarande
forvaltning 1 Regeringskansliet beriknas kosta cirka 115 miljoner
kronor per ar. Skilet till de 6kade kostnaderna ir en visentligt hojd
ambitionsnivd for forvaltningsorganisationens bemanning och
kompetens. Vid en jimférelse med andra aktdrer som bedriver
likartad verksamhet 1 bdde privat och offentlig sektor ir kostnaden
for utredarens férslag dock avsevirt ligre, bdde i relation till det
forvaltade portfoljvirdet och till antalet anstillda.

Kostnaderna for foérvaltningen féreslds finansieras genom att
forvaltningsbolagen fir disponera en mindre andel av vinst-
utdelningarna frén portféljbolagen efter forslag av regeringen och
beslut av riksdagen, vilket innebir att de inte finansieras 6ver stats-
budgeten. I samband med att férvaltningsbolagen inrittas uppstir
vissa uppbyggnadskostnader som bedéms uppgd till 20 miljoner
kronor. Dirutéver kan kostnader uppkomma i samband med éver-
foéringen av bolag till férvaltningsbolagen
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Utdelningar och kapitaltillskott

Vinstutdelningar frin de statliga bolagen ska dven fortsittningsvis
tillfalla staten och levereras in till statsbudgetens inkomstsida.
Utredaren foresldr dock att forvaltningsbolagen fir mojlighet att
inom en begrinsad ram kunna omférdela vinstmedel mellan port-
foljbolagen i virdeskapande syfte under forutsittning att detta sker
inom befintlig verksamhetsinriktning fér bolaget. Denna ram ska
beslutas av riksdagen efter forslag av regeringen.

Stérre kapitaltillskott eller tillskott som syftar till strategiska
omorienteringar av ett bolags verksamhet ska dven i fortsittningen
beslutas av riksdagen i enlighet med bestimmelserna i budgetlagen.
Forvaltningsbolagen foreslds inte f& mojlighet att 13nefinansiera sin
verksamhet.

Agarpolitiskt ramverk

En ny organisation med den operativa dgarférvaltningen 1 sirskilda
forvaltningsbolag ska forenas med ett starkt demokratiskt in-
flytande 6ver statens dgande. Regeringens och riksdagens mojlig-
heter till insyn i och évergripande styrning av de férvaltade bolagen
ska inte begrinsas. Regeringen fir det operativa dgaransvaret for
forvaltningsbolagen.

Det finns ett behov av att utveckla ett tydligt ramverk f6r hur
riksdagens och regeringens styrning och inflytande 6ver for-
valtningen av bolagen ska utdvas. Syftet ir att skapa tydliga roller
inom igarstyrningen med en tydlig mil- och resultatorientering,
bittre redovisning och uppféljning samt kad transparens.

Ramverket foreslds innehilla:

e lingsiktig dgarstrategi med 6vergripande strategiska mél for
forvaltningen av det statliga dgandet av bolag,

o drliga riktlinjer f6r férvaltningen,

e utvirderingar av férvaltningen, samt

e grundliggande regler i lag.

Inrittandet av forvaltningsbolag innebir att regeringens igar-
styrning 1 hogre grad behover ske med utgingspunkt i ett 6ver-

gripande dgarperspektiv. Regeringen foreslds utarbeta ett forslag till
en ldngsiktig dgarstrategi for staten som riksdagen beslutar. Agar-
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strategin ska ligga fast den dvergripande strategiska inriktningen av
dgarpolitiken och dgarstyrningen pd flera 4rs sikt och ange
lingsiktiga mal och principer fér statens dgande och férvaltningen
av bolagen En lingsiktig dgarstrategi bor utarbetas och redovisas
minst en ging per mandatperiod. Den lingsiktiga dgarstrategin ska
utgora grunden for regeringens styrning av férvaltningsbolagen
med ldngsiktiga mdl och principer fér statens dgande och foér-
valtningen av bolagen

Regeringen foreslds besluta om drliga riktlinjer tor den for-
valtning som forvaltningsbolagen ansvarar f6r. Det bidrar till att
oka tydligheten och transparensen i regeringens dgarstyrning och
stodjer en okad 6ppenhet 1 statens agerande som igare. En jim-
forelse kan hir goras med de riktlinjer som regeringen faststiller 1
friga om forvaltningen av statsskulden.

Forvaltningen av statliga bolag bor i likhet med annan fér-
valtning bli féremdl for grundliga utvdrderingar som underlag for
regeringens och riksdagens styrning. Forslaget dr att utvirderingar
genomfors vartannat dr och redovisas 1 en skrivelse till riksdagen.
Riksdagen fir dirigenom ett underlag fér granskning av for-
valtningsbolagen och férvaltningen av de statliga bolagen. Denna
form av utvirderingar gors i dag for t.ex. statsskuldsférvaltningen
och AP-fondernas férvaltning.

Det behover ocksd sikerstillas att riksdagen fir den insyn,
information och de underlag som krivs for att riksdagen ska kunna
utdva en Overgripande styrning och granskning av forvaltningen.
Utredaren bedémer att gillande ordning med riksdagsledaméters
nirvaroritt vid bolagsstimmor fortsatt ska gilla dven i1 den foreslagna
organisationen med férvaltningsbolag.

Riksrevisionen har en viktig roll 1 granskningen av det statliga
foretagsigandet. Enligt forslaget ska Riksrevisionen kunna granska
bdde forvaltningsbolagen och portféljbolag dir staten har ett
bestimmande inflytande. Utredaren bedémer vidare att det bor vara
mojligt att utveckla formerna fér information mellan férvaltnings-
bolagen och riksdagens ledaméter.
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Utredaren bedémer att vissa grundliggande bestimmelser som ror
forvaltningen och styrningen av statens dgande av bolag bor regleras
lag. Utredaren limnar dirfér ett lagforslag.

Regeringen behéver som stdd for sin dgarstyrning ha kvar en
digarfunktion 1 Regeringskansliet. En central uppgift fér den nya dgar-
funktionen blir att stéda regeringen 1 styrningen och uppféljningen av
forvaltningsbolagens och tillsitta styrelseordférande och ledaméter i
forvaltningsbolagens styrelser.
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The Committee’s remit

The State Ownership Committee’s remit is to submit proposals for
how state ownership in enterprises currently administrated by the
Swedish Government Offices should be organised and conducted
in the future.

Analysis and assessment of alternative forms of organisation to
the current system were also part of the Committee’s remit. The
Committee has consulted with current company administrators
and owner-managed businesses, examined models applied in other
countries and those in use both now and previously in other areas
of central government as well as looked at the models and listened
to the experiences of major private owners.

The starting-point for the Committee’s work has been the
premise that the administration of the state-owned enterprises shall
be active, efficient and professional, and responsible. It shall also
generate long-term value and fulfil specific public service assign-
ments. The scope of the Swedish Government and the Swedish
Riksdag for insight into and overall governance of state-managed
enterprises shall not be restricted. The Committee’s terms of
reference also state that the Government is looking to streamline
the Government Offices.

The state is Sweden’s largest business-owner

The Swedish state is a significant business-owner. It has an owner-
ship stake in 58 enterprises, a small number of which are part-
owned and three of which are listed on the stock exchange. These
enterprises constitute a heterogeneous group. Their activities are
vastly different and they are of varying backgrounds and sizes.
Some have a complete or partial monopoly on their market while
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others are exposed to competition. Furthermore, some enterprises
are partially financed by appropriations.

In June 2011, the state enterprise portfolio was valued at
approximately SEK 600 billion (EUR 68 billion). Just over 100 000
people are employed in enterprises in which the state has an owner-
ship stake. If we include associated companies, the figure rises to
about 190 000.

Problems in the current administration model

The Committee has identified a number of problems in the current
ownership administration model:

o There is a fundamental difference between political and business
rationality when it comes to the governance of state-owned
enterprises - a difference that is not sufficiently reflected in how
the administration is currently organised and conducted.

e The state has a dual role as both legislator and business owner,
two functions that are not differentiated clearly enough in the
current system.

e The Government and the Government Offices risk taking on
far too operative a role in their corporate governance of the
enterprises, causing the boundary between the handling of
ownership issues and corporate issues to become fuzzy.

e Asaresult, the political and owner-strategic governance of the
administration becomes unclear and unstructured.

¢ Instead, the governance of companies tends to become “ad-hoc”
and is characterised by disjointedness, a short-term approach and
a lack of consistency.

e The complicated owner tasks and complex goals that characterise
many of the state-owned enterprises have not been sufficiently
clarified to be able to form the basis for clear and effective
corporate governance.

o Neither are these differences adequately reflected in the view of
how ownership of the enterprises should be administrated,
which leads to a far too uniform and undifferentiated manage-
ment model that does not suit all the enterprises.
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These problems have significant consequences:

The shortcomings lead to ineffective corporate governance that
does not realise the potential for value generation in enterprises
owned by the state.

Neither does the current model provide satisfactory
democratic influence, as exercised by the Swedish Riksdag, over
the strategic focus of the corporate administration.

To solve these problems, an independently accountable, professional
organisation for operative corporate administration should be
established as a link between the political and strategic governance
from the Riksdag and the Government on the one side, and the
individual portfolio companies on the other. The proposals sub-
mitted aim to create this link.

Overarching ownership Individual corporate
strategy decisions

P

Summary

Political rationality Professional corporate Business rationality

administration

Riksdag/Government Board of directors

Objectives

Based on its terms of reference and the problems identified, the
Committee has formulated the following overarching objectives for
the administration of the state’s corporate ownership:

Better value generation in all enterprises.
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e Clear political influence on the strategic level.

e Stable conditions for the enterprises” operations and develop-
ment.

Operative administration in limited companies

The Committee proposes that the operative administration of
enterprises owned by the state be transferred to two 100 percent
state-owned limited companies that own the shares in the portfolio
companies and have the following responsibilities and tasks:

e Holding Company 1 will be responsible for the corporate
administration of enterprises whose main task is to generate value.

e Holding Company 2 will be responsible for the corporate
administration of enterprises whose main task is to generate

public benefit.

A solution with a separate organisation for operative admini-
stration lays the foundation for a clearer structure and more
distinct division of roles and responsibilities in the administration
of the state’s corporate ownership.

Responsibility for the overarching and strategic governance of the
state’s ownership and the tasks of the enterprises will continue to
rest with the Riksdag and the Government while operative manage-
ment will be implemented by the holding companies. This will
create the prerequisites for combining democratic influence over
the state’s ownership with active, efficient and professional admini-
stration that can contribute to long-term value generation in state-
owned enterprises in the broad sense.

The reason why the enterprises shall be administrated by limited
companies is because this business form is considered to be the one
that best satisfies the demands for efficient and professional
administration and that is best-placed to attract the skills, business
acumen and experience required at the top executive level.

The alternative of the administration being conducted by a
government agency is feasible but is considered to be less bene-
ficial.

The limited company corporate model is also particularly well
suited to the administration of business-driven enterprises.
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Dividing the administration of state-owned enterprises between
two holding companies is motivated by the fact that two main cate-
gories of state-owned enterprise have been identified:

e enterprises whose fundamental objective is to generate financial
value,

e enterprises whose fundamental objective is to create public
benefit.

In the Committee’s opinion, this difference in mandate and focus can
best be underpinned by dividing the function between two manage-
ment organisations.

The holding companies shall be controlled by the Government,
who will be responsible for operations and have to report results to
the Riksdag. The Government shall formulate provisions in the
articles of association and otherwise provide the necessary opera-
tional guidelines. At annual shareholders’ meetings, the Govern-
ment shall appoint the chairpersons and members of the holding
company boards.

In accordance with the Committee’s proposal, the holding
companies could start operations at the beginning of July 2013.

The holding companies’ mandate

The mandate of the holding companies shall be to operationalise
and implement the corporate governance adopted by the Riksdag and
Government. They shall fulfil the tasks required to implement active
and professional corporate governance and as owners appoint boards
and chairpersons in the portfolio companies.

The tasks also include defining clear mandates and objectives for
each company and supporting and monitoring their fulfilment.
Major emphasis shall be put on formulating clear and consistent
governance targets for each company that reflect the companies’
collective task in terms of both financial value and public benefit.

The administration and management of the enterprises shall be
active, focusing on developing and realising the potential of the
portfolio companies to generate value in a broad sense. The admini-
stration shall be characterised by transparency and accountability and
a high level of professionalism, and be implemented based on the
state’s specific role as owner and the core values it is founded upon.
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The holding companies shall be led, organised and staffed in a
way that reflects the enterprises’ different mandate. Considerable
emphasis shall also be put on developing and utilising synergies
both between and inside the holding companies.

Capital in the portfolio companies that is not needed to fulfil
the companies’ tasks shall be distributed to the owner and, with the
exception of limited amounts to finance the holding companies’
operations and provide scope for capital transfers between the
portfolio companies, passed on to the state.

Holding Company 1 comprises portfolio companies that have
financial value generation as their main task and whose targets are
mainly financial in nature. They may also, to the extent deemed
necessary, be subject to supplementary restrictions of a public
benefit nature. It is proposed that 28 portfolio companies be
included in this holding company, including the majority of the
largest and financially most valuable enterprises.

The governance target for this holding company should be to
generate long-term stable growth in value measured as the sum of
the value generated in all its portfolio companies over time. The
skills requirement for the board, executive and administration in
the company include a high level of business acumen and sound
political judgment.

Holding Company 1 should be divided into two sub-categories,
large enterprises and small and medium-sized enterprises (SME)
based on different governance rationales.

Large enterprise sub-category will be responsible for 80 percent
or more of the value in the state’s portfolio of wholly or partly
owned companies. All the businesses are mature companies that are
commercially run but may have certain special commitments or
restrictions.

SME sub-category consists of a few small but mainly of medium-
sized enterprises, several of which may be deemed to have con-
siderable development potential. Accordingly, the corporate
governance of these enterprises should be focused on utilising this
potential. Several of the enterprises can be categorised into a few
coherent industrial groups.

Holding Company 2 comprises portfolio companies whose over-
arching task is to create public benefit. It is proposed that 27 enter-
prises be included in Holding Company 2. In some cases, it is a
question of corporatised government operations that have a business-
specific public assignment as their main task.
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The portfolio companies in this holding company have sector-
political targets. Several of the companies also have financial
objectives, which constitute restrictions for the fulfilment of their
specific public assignment. In their running of the holding comp-
any and their administration of the portfolio companies, board
members, executives and administrators must have sound political
judgement, good skills and specific expert knowledge in the
relevant policy areas in addition to the required business acumen.

An important task for Holding Company 2 will be to develop
methods and techniques for the efficient administration of compa-
nies that have public benefit as their main objective. The company
needs to develop a new bank of professional expertise and experience
in order to be able to effectively administrate companies whose main
objectives are not financial.

The portfolio companies in this holding company can also be
divided into two sub-categories. It is proposed that one of these
contain a significant number of companies with the purpose of
sustaining economic growth. These are mainly companies in the
enterprise policy area that often have no profitability targets.

The other proposed sub-category would contain companies
whose purpose is to contribute to public welfare. These companies
are of varying size and are active in several policy areas although
most of them have socially, culturally and environmentally moti-
vated assignments.

Costs and financing

The costs of the new management organisation are estimated to be
approximately SEK 175 million (EUR 20 million) per year. The
current management system is estimated to cost about SEK 115
million (EUR 13 million) a year. The reason for the increased costs is
a significantly higher level of ambition regarding both in terms of
numbers and skills. Compared to other actors, however, the costs are
considerably lower, in relation both to the value of the portfolio
holdings and to the number of employees.

It is proposed that the costs be financed by allowing the holding
companies to keep a small proportion of the profit dividends from
the portfolio companies which means they would not be financed
from the central government budget Certain start-up costs will be
incurred in connection with the establishment of the holding
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companies, estimated to be in the region of SEK 15-20 million
(EUR 1.7-2.3 million).

Dividends and capital contributions

Profit dividends from state-owned companies will continue to go
to the state and be assigned as earnings in the central government
budget. The Committee proposes however that the holding
companies be given the opportunity to redistribute the profits in an
efficient manner among the portfolio companies within a framework
established by the Riksdag.

Major capital contributions or contributions aimed at achieving
strategic reorientations of a company’s operations shall continue to
be decided by the Riksdag under the provisions of the Budget Act.
It is proposed that the holding companies not be allowed to finance
their operations through loans.

Ownership policy framework

The premise is that a new organization may be reconciled with a
strong democratic influence over state ownership. The scope of the
Swedish Government and the Swedish Riksdag for insight into and
overall governance of the state-owned enterprises shall not be
restricted. The Government is responsible for the governance of
the holding companies.

There is a need to develop a clear framework for how to exercise
parliamentary and governmental governance of and influence over
the administration of state-managed companies. The aim is to
create clearl corporate governance roles, better accounting and
monitoring, and greater transparency.

It is proposed that this framework include:

A long-term ownership strategy with overarching strategic
goals for the administration of the state’s corporate ownership.

e Annual administration guidelines.
e Administration assessments

e Legal framework.
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The establishment of holding companies means that the Govern-
ment’s corporate governance needs to be based to a greater degree
on an overarching ownership perspective. It is proposed that the
Government develop a long-term ownership strategy that establishes
the overarching strategic focus of the ownership policy and
corporate governance for many years to come.

This long-term ownership strategy shall constitute the basis for
the Government’s governance of the administration and of the
holding companies. It is proposed that the ownership strategy
form the basis for a consultation with the Riksdag on issues that
concern overarching and long-term objectives and principles for
state ownership and corporate governance. This consultation could
take place at least once per term of government.

It is proposed that the Government adopt annual administration
guidelines in the form of governance tasks to the holding
companies. This is help to increase transparency in the Govern-
ment’s corporate governance and support more openness is the
state’s role as an owner. A comparison can be drawn here with the
guidelines established by the Government as regards management
of the national debt.

The administration of state-owned enterprises should, as is the
case with other management activities, be the subject of thorough
assessments as a basis for the Government’s and the Riksdag’s
governance. The proposal is to perform assessments every second
year and for them to be presented in a report to the Riksdag, which
will then have a basis for its audit of the holding companies and the
administration of state-owned enterprises. This type of assessment
is already carried out by the authorities responsible for manage-
ment of the national debt and the national pension funds.

The Riksdag must also be given the insight, information and
basis necessary for it to be able to exercise overall governance and
perform an audit of the administration in its capacity as represent-
ative of the owners and the country’s citizens. It is the assessment
of the Committee that the current arrangement whereby members
of the Riksdag are allowed to attend annual shareholders” meetings
shall continue to apply even in the proposed new organisation with
holding companies.

The National Audit Office has an important role in the auditing
of the state’s corporate ownership. According to the Committee’s
proposal, the National Audit Office shall be able to audit both the
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holding companies and the portfolio companies in which the state
has a controlling influence. The Committee also considers that it
should be possible to develop forms for disseminating information
between the holding companies and members of the Riksdag.

The Committee is also of the opinion that certain fundamental
provisions concerning the administration and governance of the
state’s corporate ownership could be regulated by lawThe Committee
is submitting a complete legislative proposal.

To support its corporate governance, the Government needs to
retain resources in the Government Offices. This new ownership
function shall support the Government in its role as an owner
representative. A central task will be to support the Government in its
governance and monitoring of the holding companies’ activities,
including the appointment of chairpersons and members to the
holding company boards.
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Forfattningsforslag

Forslag till
lag (2012:000) om foérvaltning av agande i vissa statligt
agda aktiebolag

Hirigenom foreskrivs féljande.

Lagens tillimpningsomrdde

1§ Denna lag innehiller bestimmelser om regeringens férvaltning
av dgandet 1 statens forvaltningsbolag och vissa bestimmelser for
statens forvaltningsbolag som giller utdver bestimmelserna i
aktiebolagslagen (2005:551).

Statens forvaltningsbolag

2§ Med statens forvaltningsbolag avses 1 denna lag de tvd
aktiebolag som bildats for att dga och forvalta aktier 1 bolag som
overlatits till bolagen frin staten eller férvirvats av bolagen efter
godkinnande av regeringen.

Principer och riktlinjer for forvaltningen

3§ Regeringens forvaltning av dgandet 1 statens férvaltningsbolag
ska ske 1 enlighet med av riksdagen faststillda principer samt
bestimmelserna i 4- 8 §§.

Regeringen ska dven tillse att statens férvaltningsbolag utévar
sin forvaltning 1 enlighet med de principer som avses 1 férsta
stycket.
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4§ Regeringen ska arligen besluta om nirmare riktlinjer f6r den
férvaltning som avses i3 §.

Utdelningar och finansiering

5§ Statens forvaltningsbolag ska betala samtliga utdelningar som
bolaget erhdller till staten med de undantag som anges i andra
stycket.

Regeringen fir efter bemyndigande av riksdagen godkinna att
statens férvaltningsbolag

1. for finansiering av sin verksamhet behiller en del av de ut-
delningar férvaltningsbolaget erhéller, och

2. anvinder en mindre del av de medel som avses i punkt 1 for
att tillskjuta kapital till féretag 1 vilka forvaltningsbolaget innehar
aktier.

Fordndringar i innebav av aktier och andelar m.m.

6 § Regeringen fir inte utan riksdagens bemyndigande godkinna
att statens forvaltningsbolag

1. forvirvar aktier eller andelar i ett foretag eller pd annat sitt
dkar sin rost- eller dgarandel 1 ett foretag,

2. genom forsiljning eller pd annat sitt minskar sin dgarandel 1
foretag dir bolaget har hilften eller mer dn hilften av résterna for
samtliga aktier eller andelar, eller

3. tillskjuter kapital till ett féretag, utdver vad som féljer av 5 §
2.

7§ Statens forvaltningsbolag fir inte utan regeringens god-
kinnande

1. forvirva aktier eller andelar 1 ett féretag eller pd annat sitt ka
sin rost- eller dgarandel 1 ett foretag,

2. genom f6rsiljning eller pd annat sitt minska sin dgarandel 1
foretag dir bolaget har hilften eller mer in hilften av rosterna for
samtliga aktier eller andelar, eller

3. tillskjuta kapital till ett féretag, utdver vad som féljer av 5 § 2.
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Riksdagsledamdters narvaroritt

8 § Riksdagsledaméter har ritt att nirvara vid bolagsstimmor 1 de
1. statliga f6rvaltningsbolagen, och
2. bolag 1 vilka de statliga forvaltningsbolagen innehar mer in
hilften av aktierna eller rosterna., forutsatt att bolagen har mer in
50 anstillda.

Granskning

9§ Riksrevisionen fir i enlighet med vad som nirmare f6reskrivs i
4§ lagen (2002:1022) om revision av statlig verksamhet m.m.
granska den verksamhet som bedrivs av statens foérvaltningsbolag
och de bolag i vilka de statliga férvaltningsbolagen som igare eller
genom tillskott av statliga anslagsmedel eller genom avtal eller pd
nigot annat sitt har bestimmande inflytande 6ver verksamheten.

Vid tillimpningen av 9 kap. 8 § aktiebolagslagen (2005:551) ska
de bolag som avses 1 forsta stycket jimstillas med bolag som avses 1
2 § 4 lagen om revision av statlig verksamhet m.m.

Redovisning och utvirdering m.m.

10§ Regeringen ska arligen for riksdagen redovisa resultatet av
férvaltningen och redogéra f6r den férvaltning som har bedrivits av
regeringen.

11§ Statens foérvaltningsbolag ska arligen for regeringen redovisa
resultatet av forvaltningen och redogéra for den férvaltning som
har bedrivits av bolaget.

12 § Regeringen ska frdn och med 2015 och direfter vartannat ar 1

en skrivelse till riksdagen utvirdera den forvaltning som bedrivs av
statens forvaltningsbolag.

Denna lag trider 1 kraft den 1 juli 2013.
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1 Utredningsuppdraget och dess
genomfdrande

1.1 Utredningsuppdraget

Utredarens uppdrag har varit att limna forslag till hur den
forvaltning av foretag med statligt igande som 1 dag sker i
Regeringskansliet limpligast bor bedrivas och organiseras med ut-
gingspunkt 1 malen foér verksamheten, kravet pd en effektiv och
professionell forvaltning samt riksdagens och allminhetens mojlig-
heter till insyn 1 forvaltningen.

I uppdraget har ingdtt att kartligga och utvirdera alternativa
organisationsformer for forvaltningen av féretag med statligt
dgande samt undersdka och redovisa andra dgares erfarenheter och
forhillanden pi omrddet. Enligt direktiven ska utredaren sirskilt
overviga om forvaltningen av féretag med statligt dgande 1 sin hel-
het eller endast avseende vissa foretag bor forindras och dirmed in-
ordnas i en ny eller befintlig myndighet eller bolagiseras. Utredaren
ska dirvid dven 6verviga vilka kriterier som ir limpliga att ligga till
grund {6r en eventuell uppdelning av férvaltningen.

Utredarens forslag ska innehdlla en redovisning av organisation,
ansvarsfordelning och resursbehov fér den nya organisationen och
formerna for den lopande styrningen av forvaltningsorganisa-
tionen. Om utredaren foresldr att forvaltningen helt eller delvis ska
foras till en myndighet eller ett aktiebolag ska utredaren limna for-
slag till en dndaméilsenlig uppgifts-, ansvars- och resursférdelning
samt grundliggande styrdokument for verksamheten.

Utredaren ska redovisa rittsliga konsekvenser av férslagen och
bedéma behovet av forfattningsindringar eller andra férindringar
som ror styrningen av forvaltningen. Utredaren ska bedéma och
redovisa forslagets effekter pd statsbudgeten och andra finansiella
konsekvenser for staten samt foresld hur eventuella kostnader ska
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finansieras. Aven konsekvenser av betydelse fér miljon ska be-
démas. En tidsplan fér genomférandet av forslaget ska redovisas.
Utredarens direktiv &terfinns som bilaga (1) till betinkandet.

1.2 Tolkning av uppdraget

Utredarens uppdrag ir enligt direktiven avgrinsat till 1 férsta hand
de organisatoriska frigor som ror forvaltning av dgandet 1 bolag
med statligt dgande. Att analysera och sdka en 16sning pi de
organisatoriska frdgorna har ocksi varit huvudinriktningen i
utredningsarbetet. Oavsett organisationslosning ir det en férut-
sittning att den valda modellen respekteras, dvs. att aktdrerna
héller sig till sina rollbeskrivningar.

Under arbetets ging har det dock bedémts nédvindigt att
bredda frigestillning till att omfatta iven frigor som ror statens
dgarstyrning som helhet. Det har ocksi bedémts angeliget att
skapa okad klarhet kring nigra grundliggande foérhillanden och
begrepp. Utredaren menar hirvidlag att forvaltningen av de bolag
eller de innehav i bolag som staten dger inte handlar om bolags-
forvaltning utan om en férvaltning av statens dgande av bolag.
Utredaren skiljer vidare mellan den 6vergripande och strategiska
styrningen av forvaltningen av statens dgande i bolag, som utdvas
av riksdag och regering, och den operativa férvaltningen, med
vilket avses de dtgirder som vidtas i syfte att verkstilla den styrning
som har beslutats.

Det ska slutligen framhallas att det inte ingdtt 1 utredarens
uppdrag att prova statens dgande av bolag. Utgingspunkten har
varit att de bolag som staten dger alltid ska forvaltas si vil att
maximal virdeutveckling — ekonomisk eller sektorpolitisk — efter-
strivas.

1.3 Utredarens genomfoérande

Utredaren har som stdd for sitt arbete haft sammanlagt 13 méten
med utredningens férordnade experter och sakkunniga. Sekre-
tariatet har dessutom haft sirskilda 6verliggningar med flera av
experterna. Tv3 av experterna, Per Lekvall och Lars Thalén, har
ocksd medverkat 1 utarbetandet av utredarens betinkande. Patric
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Thomsson har bistdtt i juridiska frigor och i utarbetandet av lag-
forslag.

En hearing holls den 21 september 2011 till vilken ordféranden
och verkstillande direktorer i bolag med statligt dgande inbjudits.
Syftet med denna hearing var att inhimta synpunkter pd och
erfarenheter av statens dgarstyrning och férvaltning.

Mot bakgrund av den begrinsade tid som stdtt till utredarens
forfogande har utredaren valt att ligga ut vissa uppdrag pd externa
utférare. Dessa uppdrag har bland annat gillt kartliggningar av
olika frigor. En forteckning éver uppdragen och utférare finns 1
bilaga 2.

Ett studiebesok i Finland har genomférts inom ramen for ut-
redningsarbetet.

Utredaren har i enlighet med direktiven inhimtat synpunkter frdn
berérda delar av Regeringskansliet och dven 1 arbetet haft kontakt med
berérda myndigheter som Arbetsgivarverket, Ekonomistyrnings-
verket och Riksrevisionen.

1.4 Betdnkandets disposition

Utredarens betinkande ir uppdelat i fyra delar enligt féljande.

Kapitel 2 till och med 8 innehiller redovisningar av bakgrund,
nuvarande foérhillanden och redovisningar av de olika kartliggningar
som genomférts inom ramen fér utredningsarbetet.

Direfter foljer 1 kapitel 9 och 10 en analysdel som innehiller en
samlad problembeskrivning med analys och direfter utredarens
analyser av de statliga bolagen och mgjliga kategoriseringar av
dessa.

Kapitel 11 innehéller utredarens éverviganden och férslag. I ett
inledande avsnitt presenteras vergripande mil och inriktning av
forslagen. Direfter redovisas utredarens forslag till forvaltnings-
organisation och former for styrning, kontroll och insyn. Utredaren
limnar ett lagforslag med forfattningskommentarer.

Kapitel 13 och 14 behandlar konsekvenser av férslagen samt frigor
om genomfdrande av forslagen.
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2 Statligt dgda bolag

2.1 Statligt agda bolag

Staten ir en betydande foretagsigare. Staten ir dgare i 58 bolag var-
av 44 ir heligda och 14 deligda.' Tre av bolagen ir borsnoterade.
De statliga bolagen hade 2010 en omsittning pd totalt 373 miljarder
kronor och ett samlat rérelseresultat pa 73 miljarder kronor. Ar
2009 var omsittningen 352 miljarder kronor.’

Den statliga bolagsportfoljen virderades 1 juni 2011 wll
600 miljarder kronor. Virderingen baserar sig pd en virdering av de
32 storsta bolagen. Det borsnoterade aktieinnehavet, som avser Telia-
Sonera Aktiebolag, SAS AB och Nordea Bank AB, virderades vid
utgdngen av 2010 till knappt 131 miljarder kronor.

Utdelningarna frin de statligt dgda bolagen uppgick 2010 till
39 miljarder kronor och 2009 till 21 miljarder kronor. Bolag som
under de senaste dren har gett stora utdelningar ir Vattenfall AB,
LKAB, AB Svenska Spel AB, Posten Norden AB, TeliaSonera AB,
Nordea Bank AB och Akademiska Hus AB. Utdelningarna varierar
dock mellan 4ren.

De statliga bolagen motsvarar mycket stora ekonomiska virden.
Staten ir genom de statliga bolagen dven en stor arbetsgivare. Ar
2010 uppgick antalet anstillda till cirka 102 000 personer, eller
190 000 inkl. intressebolagen.

! Utdver dessa bolag, som forvaltas i Regeringskansliet, finns dven bolag som forvaltas av
statliga myndigheter, t.ex. universitet och hégskolor, eller av andra statliga bolag.

? Uppgifterna ir himtade frin Verksamhetsberittelse for féretag med statligt dgande 2010
(www.regeringen.se).
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Bolag och branscher

De storsta bolagen och innehaven ir Vattenfall, som stir for nira
hilften av den totala omsittningen (214 mdkr 2010), TeliaSonera AB
(109 mdkr), LKAB (29 mdkr), Apoteket AB (26 mdkr), Posten
Norden AB (ca 42 mdkr 2009) och Systembolaget AB (24 mdkr).
Tillsammans stdr dessa bolag fér nirmare 80 procent av den totala
omsittningen och f6r merparten av det samlade rorelseresultatet i den
statliga bolagsportfoljen.’

De statliga bolagen ir verksamma inom en rad olika sektorer
eller branscher. Omkring en tredjedel av bolagen, eller sammanlagt
18 bolag, ir verksamma inom infrastruktur- och transportomridet.
Flertalet av dessa foretag var tidigare affirsverk eller affirsdrivande
verksamheter inom andra myndigheter. Andra stora branscher ir
bank, finans och riskkapital (10 bolag), fastigheter (6 bolag), like-
medel (4 bolag) samt miljé och naturresurser (4 bolag). Som andel
av den totala omsittningen dominerar sektorerna naturresurser
genom framfoérallt Vattenfall och infrastruktur och transport och

telekommunikationer.
Figur 2.1 Branschférdelning
Branschindelning -% av antalet totala bolag? Branschindelning - % av total omsattning’
100% = 58 bolag 100% = 464 mdkr

Ovriga (12) =
Infrastruktur /
Transport (18)
Forskning & 31%
Utveckling (3) £33

Kulturanlaggning (3 EEA

54% Naturresurser

Riskkapital (5) Bank och finans (5)

Kélla: McKinsey&Company AB

Staten kan betraktas som en ldngsiktig dgare. Merparten av bolagen
och verksamheterna har varit 1 statlig dgo eller férvaltning under
mycket ling tid, iven om omstruktureringar har gjorts av verksam-
heterna. Till de ildsta bolagen hor LKAB, de tidigare affirsverken

’ Redovisningen bygger pd en rapport av McKinsey & Company AB, se bilaga 2.
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och numera bolagen Statens Jirnvigar AB, Green Cargo AB m.fl.
samt idven innehaven 1 Posten Norden AB, TeliaSonera AB, SAS
AB och Nordea Bank AB, dven om dessa minskat under senare ir.
Aven kulturinstitutionerna Dramaten och Operan ir av mycket
gammalt datum liksom Goéta Kanalbolag, som dock blev statligt dgt
forst pa 1970-talet.

Sedan 1980-talet, d& stora delar av statens bolagsinnehav om-
strukturerades, har staten inte gjort ndgra strategiska nybildningar
eller forvirv av foretag. Ett undantag ir dock de férvirv av aktier
eller nybildade foretag som gjorts 1 samband med ekonomiska och
sektorsspecifika kriser. Ett exempel hir ir Fouriertransform, som
bildades 1 samband med den finansiella krisen och problemen inom
fordonsindustrin 2008. De statliga bolag som har tillkommit under
senare r utgdrs 1 forsta hand av bolagiseringar av tidigare affirs-
drivande myndighetsverksamhet, bland annat som féljd av om-
struktureringen av myndigheter inom infrastrukturomridet. Det
finns ocksd ett antal relativt nya bolagsbildningar med anknytning
till f6rvaltningen av ny infrastruktur. En sammanstillning 6ver de
statliga bolagens finns nedan i tabell 2.1.

Tabell 2.1 Oversikt over bolag med statligt dgande*

i Rorelseintakter®
Bolag Verksamhet Agarandel 2010 (mkr)
A/0 Dom Shvetsii Fastigheter 36 procent 24
AB Gota kanalbolag Infrastruktur 100 procent 55
Akademiska Hus AB Fastigheter 100 procent 5176
AB Bostadsgaranti Bank och finans 50 procent 25
AB Svensk Bilprovning Fordonshesiktning 52 procent 1529
AB Svensk Exportkredit (SEK)  Bank och finans 100 procent 1918
ALMI Foretagspartner AB Riskkapital 100 procent 869
Apotek Produktion &
Laboratorier AB Lakemedel 100 procent 501
Apotekens Service AB Lakemedel 100 procent 256
Apoteket Lakemedel 100 procent 26 291
Apoteksgruppen Lakemedel 100 procent 30

* T tabellen saknas Norrlands Center, som ir under likvidation, och Preaktio, som ir ett

vilande bolag.

> For vissa nya bolag saknas uppgifter fér 2010.
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Arlandabanan Infra-
structure AB Infrastruktur 100 procent 63
ESS Forskning 74 procent 0
Botniabanan AB (publ) Infrastruktur 91 procent 1239
Dramaten Kultur 100 procent 267
Erséttningsmark Skog 100 procent
Fouriertransform AB Riskkapital 100 procent 0
Green Cargo AB Transport 100 procent 6196
Infranord AB Infrastruktur 100 procent 4509
Inlandsinnovation Riskkapital 100 procent
Innovationshbron AB Riskkapital 84 procent 90
Jernhusen AB Fastigheter 100 procent 1014
Utbildning
Lernia AB och bemanning 100 procent 2128
LKAB Jarnmalm 100 procent 28 855
Metria AB Infrastruktur 100 procent
Miljéméarkning Sverige AB Milj6 10 procent 47
Nordea Bank AB Bank och finans 14 procent 84 000
Operan Kultur 100 procent 499
PostNord Logistik 61 procent 41 958
RISE AB Forskning 100 procent 1465
Tillverkning och
Samhall tjanster 100 procent 6 869
SAS AB Transport 21 procent 40723
SJ AB Transport 100 procent 8717
SOS Alarm AB Larm 50 procent 823
Specialfastigheter Sverige AB  Fastigheter 100 procent 1686
Statens Bostads-
omvandling AB Fastigheter 100 procent 18
Sveaskog AB Skog 100 procent 6 980
Svenska Miljostyrnings-
radet AB Tjansteféretag 85 procent 18
Svenska Rymdaktiebolaget Forskning 100 procent 965
Svenska Skeppshypoteks-
kassan AB Bank och finans 100 procent 128
Svenska Spel Spel 100 procent 7 885
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SVEDAB AB Infrastruktur 100 procent 980
SBAB (publ) Bank och finans 100 procent 1762
SVEVIA AB (publ) Infrastruktur 100 procent 8093
Swedavia AB Infrastruktur 100 procent 3277
Swedesurvey Infrastruktur 100 procent 42
Swedfund Riskkapital 100 procent 116
SweRoad Infrastruktur 100 procent 26
Systembolaget Alkohol 100 procent 24 414
TeliaSonera AB Telekom 37 procent 108 654
Infrastruktur och
Teracom AB telrkom 100 procent 3861
Visit Sweden AB Turism 50 procent 264
Vasallen AB Fastigheter 100 procent 255
Vattenfall AB Energi 100 procent 215741
Vectura Consulting AB Infrastruktur 100 procent 1157
Voksendsen Kultur 100 procent 53

Kélla: Finansdepartementet

Ekonomiska mdl eller sambdillsuppdrag

De statliga bolagen har sinsemellan olika uppdrag, férutsittningar
och konkurrensvillkor. Gemensamt ir att de nigon ging bildats
eller 6vertagits av staten 1 syfte att bedriva eller kontrollera en viss
verksamhet. Bolagens uppdrag och verksamhet, som faststillts
genom riksdagsbeslut, kan dock férindras 6éver tid.®

De konkurrensutsatta bolagen, som innefattar minga av de
storre bolagen samt de borsnoterade, styrs och foljs upp med ut-
gdngspunkt 1 att de ska ges samma férutsittningar och ha samma
krav pd sin verksamhet som andra aktdrer pd marknaden. For dessa
bolag stills frimst ekonomiska mil som giller l6nsamhet eller
utdelningar.

Det finns ocksd en stor grupp av bolag med 1 huvudsak sirskilt
beslutade samhillsuppdrag eller sektorspolitiska uppgifter. Till denna
grupp kan riknas ocksi de bolag som har monopolstillning eller
verkar p4 marknader med ofullstindig konkurrens. For dessa bolag

¢ En férteckning 6ver propositioner och riksdagsbeslut dir de statliga bolagen behandlats
redovisas 1 den 3rliga verksamhetsberittelsen.
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finns frimst samhillsekonomiska mal eller sirskilda sektors-
politiska mil som kan vara faststillda av riksdagen eller av
regeringen. Det férekommer ocksd att vissa uppgifter regleras i
avtal mellan féretaget och staten. De ekonomiska malen blir for
dessa bolag inte lika styrande dven om stor vikt liggs vid bolagens
effektivitet.

Tidigare gjordes en uppdelning av bolagen i tvd huvudgrupper:

o foretag som verkar under marknadsmissiga villkor
o foretag med sirskilda samhillsintressen

Foretagen i den forsta gruppen karakteriserades av att de verkade
pd en marknad med full konkurrens och/eller att dgaren, staten,
frimst stillde marknadsmissiga krav pd resultat och avkastning.
Uppféljning av verksamheten skulle ske utifrdn dessa krav, men
dven utifrin krav pd kostnadseffektivitet. Féretagen i den andra
gruppen kinnetecknades frimst av de verkade pd en marknad med
sirskilda férbehdll. Uppfoljning av verksamheten skulle ske frimst
med utgingspunkt 1 samhillsekonomiska eller sektorspolitiska
parametrar.

Minga av de statligt dgda bolagen har en kombination av
ekonomiska médl och samhillsuppdrag. Detta kan innebira att de
samhillspolitiska kraven inte kan tillgodoses inom ramen for
affirsmissiga ekonomiska. Bland de statligt igda bolagen finns
bolag som erhiller &rliga anslag frin staten f6r att utfora vissa
uppdrag eller skota viss verksamhet. For &r 2010 uppgick de statliga
anslagsmedlen till statliga bolag till 5,8 miljarder kronor. Merparten
av dessa medel avsdg Sambhall, som erhiller anslagsmedel for sitt
sirskilda uppdrag att erbjuda arbetsmarknadspolitiska insatser for
personer med funktionsnedsittning. Stora bidrag i férhillande till
sin omsittning har dven Operan och Dramaten for sina uppdrag
som nationalscener samt nigra bolag med sektorsuppgifter inom
innovation, regional utveckling och frimjande av turism, som

ALMI, Innovationsbron, RISE och Visit Sweden.
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2.2 Bakgrund och historik

Det statliga foretagsigandet 1 Sverige har tillkommit vid olika tid-
punkter och av skilda skil. ” De forsta egentliga statliga foretags-
engagemangen igde rum 1 samband med utbyggnaden av infra-
strukturen post, telegraf, vattenkraft och jirnvigar under senare
delen av 1800-talet. Det ildsta affirsverket Postverket hade dock
grundats redan 1636, men nu tillkom Svenska telegrafstyrelsen,
senare Televerket, 1856, Statens Jirnvigar 1876, Dominstyrelsen
och senare Vattenfallsstyrelsen 1909. Flera av de statliga foretags-
engagemangen vid denna tid var att betrakta som s.k. naturliga
monopol. Staten kom att engageras som en direkt finansiir men
tog ocksd 6ver privat verksamhet som inte kunde bira osikerheten
1 investeringarna. Utbyggnaden av infrastrukturen var ocksi en
viktig del 1 utvecklingen av industrisamhillet.

Den statliga foretagsverksamheten drevs vid denna tid i
huvudsak som affirsverk, en myndighetsform som hade anpassats
till affirsdrivande verksamhet. Det f6rsta aktiebolaget med statligt
dgande blev Luossavaara-Kiirunavaara Aktiebolag (LKAB), 1 vilket
staten 1907 forvirvade hilften av aktierna. Motiven var att sikra
tillgdngen till en viktig rvara for industrin men ocks3 att stimulera
industrialiseringen 1 en region med ekonomiska svirigheter.

Vid tiden for forsta virldskriget kom staten att bilda ytterligare
aktiebolag med ansvar for produktion och distribution av tobak,
alkohol och likemedel och senare dven avseende lotteriverksamhet.
Bakgrunden var socialpolitiska mal men dven fiskala skil.

Under 1930-talet tillkom statliga bolag inom bank- och kredit-
visendet, vilket bland annat fororsakades av den ekonomiska
krisen. Andra nya omriden dir staten gick in som igare av foretag
var handel och lagring av spannmil och foder, utveckling av
flygtransporter, AB Aerotransport 1937, senare moderbolag till
SAS. Ar 1939 bildades Norrbottens Jirnverk, med motiv att sikra
den svenska industrins forsérjning av tackjirn och sysselsittning
och férsoérjningsmojligheter 1 Norrbotten.

Under andra virldskriget 6vertog eller grundade staten foretag
med betydelse for beredskapen och forsorjningen av viktigare varor
och fornédenheter. Under krigsiren samordnades vidare forsvarets
verkstider 1 Forsvarets Industriverk, som senare blev affirsverket

7 Fér en aktuell genomging av det statliga féretagandet, se Frdn problemforetag till kapital-
forvaltning, Sveriges statliga foretag 1980-2007, akademisk avhandling av Gunnar Holmgren
vid Abo akademi 2009.
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FFV. Beredskapsaspekter blev avgorande for valet av affirsverks-
formen framfér aktiebolag.

Frin 1960- talet och framit bérjade den statliga foretagssektorn
vixa 1 snabbare takt och utvidgas till nya omrdden. Nya omriden
var varvsindustrin och energiomridet. Strukturomvandlingen inom
textil- och konfektionsindustrin under 1970-talet medforde ocksd
statliga ingripanden och férvirv av foretag. Nya statliga kredit-
institut som Svensk exportkredit och Sveriges Investeringsbank
bildades i syfte att 16sa finansieringsproblem i féretagssektorn. En
statlig bankkoncern, PK-banken, bildades 1974 i syfte att bland
annat utgora en motvike till koncentrationen pa den privata sidan.

Den statliga f6retagsverksamheten var omfattande d& staten 1970
bildade foretagsgruppen och koncernen Statsféretag. Bildandet av
Statsforetag syftade till att skapa en stdrre enhetlighet 1 den statliga
foretagsverksamheten men hade ocksi som mil att att stirka och
utveckla det statliga féretagandet, som sigs som angeliget {or landets
ekonomiska och industriella utveckling. Vid denna tid bildades ocksd
flera koncerner inom varvs- och stdlindustrin. Stora investerings-
program genomférdes 1 syfte att stédja en strukturomvandling av
basindustrin.

Under senare delen av 1970-talet skedde en markant utvidgning
av statens dgarengagemang inom konkurrensutsatt industrisektorn.
Staten forvirvade en rad féretag som f6ljd av strukturkriserna inom
svensk basindustri och varvsniringen. Omfattande omstruktu-
reringar av foretagen genomférdes under 1980-talet. Statsforetags-
gruppen rekonstruerades och kom sedan att utgdras av en grupp
storre industrikoncerner. Statens dgarengagemang minskade genom
olika dtgirder, bl.a. genom forsiljning eller att bolag introducerades
pd borsen.

I borjan av 1990-talet inleddes en privatisering av statliga fore-
tag. Bakgrunden var en mer restriktiv syn pd statens roll som
foretagsigare. Utférsiljningen, som planerades omfatta 35 bolag,
avsdg 1 forsta hand bolag som verkade under kommersiella villkor
och pd konkurrensutsatta marknader. Den skulle idven omfatta
sddan verksamhet 1 myndigheter eller affirsverk som var kon-
kurrenssatt. Som en foérberedelse skulle dirfér dessa verksamheter
bolagiseras for att senare kunna bli féremdl f6r en forsiljning. Den
planerade utférsiljningen av statliga bolag avbréts i samband med
den ekonomiska och statsfinansiella krisen 1992/93.

Bakgrunden till bolagisering av tidigare affirsverk och
konkurrensutsatt verksamhet 1 andra myndighet var emellertid ocksd

48



SOU 2012:14

den omfattande avreglering som skedde inom en rad olika omriden
dir staten tidigare hade haft monopolstillning. Nya konkurrens- och
marknadsférhillanden hade uppkommit som f6ljd av ny teknik, ckad
globalisering och som foljd av Sveriges medlemskap 1 EU &r 1995.
Exempel pd affirsverk som vid denna tid bolagiserades var Statens
vattenfallsverk, Dominverket, Televerket och Posten. Vissa av de
verksamheter som ombildades till bolag har kvarstitt som statligt igda
bolag medan andra har avyttrats. Nigra av bolagen har ocksd
boérsnoterats varigenom statens igarandel har minskat.

Under perioden 2006-2010 har forsiljningar av bolag och
innehav gjorts 1 syfte att minska det statliga bolagsigandet. Sam-
tidigt har ndgra bolag tillkommit som f6ljd av framfor allt en fort-
satt bolagisering av tidigare myndighetsverksamhet.

2.3 Omprovning av det statliga agandet

Regeringen har sedan 2007 haft malsittningen att minska det stat-
liga bolagsigandet. I budgetpropositionen fér 2007 redovisades ett
antal prlnc1per som ska vara avgorande for om ett bolag ska vara 1
statlig dgo. *

Den grundliggande utgidngspunkten ir att statens frimsta
niringspolitiska uppgift ir att ange ramar och regelsystem for
niringslivets verksamhet och bidra till att skapa férutsittningar for
l8ngsikt tillvixt. Om staten samtidigt upptrider som dgare och som
utformare av regler finns risk f6r konkurrenssnedvridning. Det an-
fors dock att det inte finns skil att silja bolag som utvecklas bittre
med staten som édgare eller dir marknadsférhillandena ir sidana att
en forsiljning skulle férsimra konkurrensen eller motverka en god
sysselsittningsutveckling. Ett fortsatt statligt dgande kan ocksd
vara motiverat om det foreligger sirskilda nationella intressen eller
samhillsuppdrag som svirligen kan hanteras utan ett statligt in-
flytande. En genomging och analys av alla statligt dgda foretag
skulle genomfoéras for att prova skilen f6r och emot ett statligt
dgande.

De analysomriden som silunda skulle ligga till grund f6r genom-
gingen av bolagen sammanfattades av Riksrevisionen 1 en senare
granskning i féljande punkter:’

¥ Prop. 2007/08:1, bet. 2007/08:N U1, rskr. 2007/08:98.
? Regeringens beredning av férslag om férsiljning av sex bolag, Riksrevisionen, RiR 2007:8.
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- bolagets utveckling
- konkurrenssituation
- sysselsittning

- nationella intressen
- samhillsuppdrag

- statens dubbla roller

Under perioden 2006-2010 genomférdes férsiljningar av aktier i
statligt igda bolag som totalt har inbringat nira 100 miljarder
kronor 1 férsiljningsintikter till staten. Forsiljning har skett av
aktier 1 TeliaSonera Aktiebolag, OMX AB, Civitas HoldingAB som
dgde Vasakronan AB och V&S Vin & Sprit AB. Under 2011 har
forsiljning av aktier i Nordea Bank AB och en férsiljning av aktie-
innehavet i Arbetslivslivsresurs AB genomférts. "

2.4 Genomgang och kategorisering av bolagen

Utredningen har litit genomféra en kartliggning av den statliga
bolagsportfsljen. '' Resultaten av kartliggningen redovisas i detta
avsnitt. I uppdraget ingick ocksd att identifiera de parametrar som
ir relevanta och styrande for en kategorisering av bolagen och
konsekvenser fér organiseringen av bolagens férvaltning. Dessa
delar behandlas vidare i kapitel 9 1 betinkandet.

2.4.1 Parametrar som styr kategoriseringen

Kartliggningen av den statliga bolagsportféljen har genomforts
genom att analysera samtliga bolag avseende sju parametrar, som ir
relevanta for att kategorisera och organisera bolagen. Dessa para-
metrar ir féljande:

bransch

dgarforhillanden

finansiell information
samhillsuppdrag
samhillsuppdrag dvervigande
nationellt intresse
fungerande marknad

1° Prop. 2011/12:1 (UO24), bet. 2011/12:FiU10, rskr. 2011/12:113
" Kartliggningen ir utférd av McKinsey & Company AB, se bilaga 2..
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Bransch: Bolagets branschtillhérighet baserad pd bolagets huvud-
sakliga verksamhetsinriktning. Ett bolags bransch péverkar vilken
industriell kompetens som ir nédvindig i férvaltningsorganisationen
och hur bolaget bér styras.

Agarforhillanden: Statens dgarandel, och om bolaget ir bors-
noterat eller inte, ir dgarférhillanden som paverkar vilken styrnings-
modell som ir relevant f6r bolaget.

Finansiell information: Ett bolags storlek, lénsamhet och
tillvixt dr ett mtt pd foretagets ekonomiska virde och dirmed i
vilka bolag staten som igare har stérst mojligheter att skapa eko-
nomisk virde genom aktivt dgarskap.

Samhillsuppdrag: Bedémning om bolaget har ett uppdrag att
utfora specifika samhillsuppgifter pd statens uppdrag. Bolaget har
bedémts ha ett samhillsuppdrag om ett sddant uppdrag kan utlisas
av bolagsordningen, bolagets dgaranvisning och/eller annan be-
stimmelse (t.ex. férordning). Ett bolags samhillsuppdrag kan p-
verka vilken kompetens som krivs 1 férvaltningen och hur bolaget
bér styras och mélsittas samt behovet av parlamentarisk insyn och
kontroll.

Samhillsuppdrag 6vervigande: Bedomning om bolagets sam-
hillsuppdrag utgér bolagets huvudsakliga uppdrag, dvs. om bolaget
enbart har ett samhillsuppdrag och inga ekonomiska mal eller om
bolagets ekonomiska mal ir underordnade samhillsuppdraget. Om
ett bolag har ett 6vervigande samhillsuppdrag kan behovet av
specifik kompetens som ir viktig fér styrning och uppfoljning av
samhillsuppdraget och behovet av parlamentarisk insyn och kon-
troll oka ytterligare.

Nationellt intresse: Beddmning om bolaget har en speciell
betydelse fér Sverige och landets utveckling av en eller flera av
foljande orsaker. Dessa kan vara att bolaget bidrar till att utveckla
unika kompetensmiljder, att bolaget forvaltar strategiska till-
gdngar, t.ex. naturresurser eller kinslig infrastruktur, att bolaget
har en viktig sikerhetspolitisk betydelse eller utgor en viktig funk-
tion foér att bevara landets kulturarv. Liksom fér bolag med
samhillsuppdrag kan det finnas anledning att t.ex. styra och mal-
sitta bolag med nationellt intresse pd ett annat sitt in andra bolag.
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2.4.2 Resultat av genomgangen av bolagen

Resultaten frin kartliggningen av bolagen visar att ett fital bolag
stdr for storre delen av det ekonomiska virdet i den statliga port-
foljen. De fem storsta bolagen baserat pd bide omsittning och
rorelseresultat stod 2010 fér ca 80 procent av hela portfoljens
omsittning respektive rorelseresultat. Enbart Vattenfall och LKAB
stod f6r ca 60 procent av portfdljens totala rorelseresultat.

Omsattning och rorelseresultat i den statliga portfoljen

VOmséittning2 (2010)
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1 Zenit Shipping AB och Preaktio AB ar ej inkluderade i analysen har exkluderas da de ar under avveckling'vilande, Ersattningsmark i Sverige AB, Metria
AB och Inlandsinnovation AB exkluderade da de ej annu har nagon omsatining McKinsey & Company | 2

2 Omsattning och rorelseresultat justerat utifran agarandel

Kartliggningen visar vidare att ca 60 procent av bolagen eller 34
bolag kan grupperas i fyra huvudsakliga branschgrupperingar:
infrastruktur & transport, fastighetsbolag, bank & finans samt
riskkapital. Diremot blir bilden en annan om man tittar pd hur
portfoljens omsittning fordelar sig pd olika branscher. 54 procent
av omsittningen kommer frin bolag inom basniring/naturresurser
(Vattenfall, LKAB och Sveaskog) foljt av infrastruktur & transport
16 procent och telekom 9 procent.
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Vidare visar kartliggningen att 55 procent av de statliga bolagen
har ett samhillsuppdrag och att 45 procent av bolagen har ett
overvigande samhillsuppdrag. I relation till den totala om-
sittningen ir dock bilden en annan. Bolagen med 6vervigande
samhillsuppdrag utgér mindre in ca 10 procent av den total
omsittningen 1 portféljen. Enligt den definition av nationellt
intresse som anvints 1 kartliggningen har 27 procent av de statliga
bolagen ndgon form av nationellt intresse och bolagen med
nationellt intresse motsvarar 56 procent av omsittningen av
portfoljen, drivet av Vattenfall och LKAB som innehar strategiska
rivaror dir ett ldngsiktigt virde kan vara svirt att faststilla (t.ex.
vattenkraft) eller dir utvinningen av rdvaran ir titt sammanlinkad
med sambhillets utveckling (t.ex. LKAB och flytten av staden
Kiruna).

2.5 Sammanfattning och iakttagelser

Som framgdr av redovisningen dr det statliga igandet av bolag
mycket omfattande sett till antalet bolag och de olika verksamheter
de representerar. De statliga bolagen och innehaven utgér en
betydande del av statens samlade tillgdngar. En mindre del av
bolagen och innehaven stir dock f6r merparten av det totala virde
som den statliga bolagsportféljen uppskattas motsvara.

Resultaten frin kartliggningen av bolagen visar att ett fital bo-
lag stir for storre delen av det ekonomiska virdet i den statliga
portfoljen. De fem storsta bolagen baserat pd bide omsittning och
rorelseresultat stod 2010 f6r ca 80 procent av hela portféljens om-
sittning respektive rorelseresultat. Enbart Vattenfall och LKAB
stod for ca 60 procent av portfdljens totala rorelseresultat.

De statligt dgda bolagen ir verksamma inom en rad olika sek-

torer. Dominerar gér dock bolagen inom naturresurser och energi,
dominerat av Vattenfall, samt infrastruktur och transporter, fastig-
hetsbolag, bank och finans samt riskkapital.
Regeringens 6vergripande ambition under de senaste mandat-
perioderna har varit att minska det statliga dgandet. Sedan 2006 har
forsiljningar av bolag och innehav av aktier genomférts mot-
svarande cirka 120 miljarder kronor. Samtidigt tillkommer nya bo-
lag framfor allt som resultat av omstrukturering av konkurrens-
utsatt verksamhet hos myndigheter.
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3 Agarstyrning och forvaltning

3.1 Statens agarforvaltning
3.1.1  Generell utveckling

Forvaltningen av det statliga foretagsigandet har genomgatt stora
férindringar.

Generellt kan sigas att forvaltningen tidigare hade bolagens
operationella verksamhet och mél 1 fokus. Styrningen av bolagens
verksamhet var en del 1 verkstillandet av politiken inom olika
sektorsomrdden pd samma sitt som styrningen av férvaltningen
och myndigheterna. Staten anvinde ocks3 1 storre utstrickning in 1
dag affirsverksformen for affirsdrivande verksamhet. Affirs-
verken, som ir myndigheter, har friare ekonomiska villkor dn van-
liga férvaltningsmyndigheter med egen balansrikning utanfér
statsbudgeten. Affirsverksformen medger en mer direkt styrning
in aktiebolagsformen.

Efter omstruktureringen av Statsféretag och det statliga bolags-
innehavet 1 samband med de ekonomiska och strukturella kriserna
pd 1970- och 1980-talet kom nya riktlinjer att dras upp for for-
valtningen. ' Kraven 6kade pd de statliga bolagens ekonomiska 16n-
samhet, som pd sikt skulle anpassas till vad som gillde f6r privata
foretag. S3dana dtaganden som inte var foretagsekonomiskt moti-
verade skulle tydliggdras och regleras i sirskild ordning.

Inriktningen mot en mer professionaliserad dgarroll for staten
forstirktes under 1990-talet. Frin att tidigare sett staten som en
sirskild dgare skulle staten alltmer agera pd samma villkor och inom
samma ramar som andra dgare. Detta innebar 6kade och forindrade
krav pa statens dgarroll, dgarutdvning och forvaltning. Till detta bi-
drog ocksi att flera bolag hade borsnoterats, vilket ansigs stilla
hégre krav pid kompetens och effektivitet 1 utévandet av idgar-

! Prop. 1982/83:68, bet. 1982/83: NU25, rskr. 1982/83:181.
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rollen.” Ett aktivt och effektivt dgarutévande bedémdes kriva att
regeringen inom vissa ramar skulle kunna fatta egna beslut som
rorde foérvaltningen. Regeringen begirde dirfor vid flera tillfillen
mandat att kunna omstrukturera, tillféra kapital eller kopa eller
silja aktier 1 de statliga bolagen. Ett ytterligare steg mot en sddan
mera marknadsanpassad férvaltning var inrittandet av férvaltnings-
bolaget Fortia 1990 (se vidare kapitel 6). En ytterligare férindring
var Sveriges medlemskap 1 den Europeiska unionen 1995, som
bland annat innebar 6kad konkurrens foér de statliga féretagen och
nya regler f6r bland annat statligt stdd till bolag.

Under 2000-talet gjordes ytterligare foérindringar i syfte att
tydliggdra statens roll som en aktiv och professionell dgare. For-
valtningen av merparten av bolagen koncentrerades till en sirskild
dgarfunktion i Niringsdepartementet. Milet var att samla dgandet
av flertalet av bolagen men ocks3 att verka for en storre enhetlighet
forvaltningen av de statligt dgda bolagen. En separat dgarfunktion
skulle tydliggora statens roll som dgare. I samband med denna fér-
indring fick ocksd en sirskild minister ansvar f6r frigor som stiller
krav p en enhetlig dgarpolitik.

Flera policydokument och riktlinjer har utvecklats for statens
dgarstyrning och férvaltningen av bolag med statligt dgande, frimst
Statens #garpolicy samt regeringens sirskilda riktlinjer 1 olika
frigor. Inriktningen har varit att utveckla en gemensam ram for
styrningen av bolagen. Ett 6kat fokus har getts ett antal horison-
tella frigor.

3.1.2  Statens dgarpolicy och férvaltningen av statligt dgda
foretag

Regeringen har som &vergripande mil och inriktning att staten inte
ska dga foretag utom nir det motiveras av samhillspolitiska skil
eller nationella intressen. Mot denna bakgrund gors sedan 2007
genomgingar av de statliga bolagen i syfte att prova skilen for
fortsatt statligt dgande (se avsnitt 2.3). S linge staten dger bolagen
har férvaltningen som &vergripande maél att skapa virde genom en
aktiv och professionell férvaltning och se till att de sirskilt be-
slutade samhillsuppdragen utférs. I den budgetpropositionen fér
2012 formulerades denna mélsittning enligt féljande:

2 Se bl.a. prop. 1995/96:141 Aktiv férvaltning av statens foretagsigande, bet. 1995/96:NU26,
rskr. 1995/96:302.
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Regeringens &vergripande mil for férvaltningen ir att den lingsiktiga
finansiella viardeutvecklingen med hinsyn till rimlig risk blir den bista
mdjliga f6r dgaren och, 1 férekommande fall, att de sirskilt beslutade
samhillsuppdragen utférs.’

Statens dgarpolicy

I Statens dgarpolicy redogér regeringen f6r mél och ramar fér sitt
forvaltningsuppdrag och instillningen 1 vissa principfrigor av-
seende bolagsstyrningen av samtliga statligt dgda bolag. Redo-
visningen for riksdagen sker i1 samband med skrivelsen med den
drliga redogorelsen som 1 huvudsak utgdérs av verksamhets-
berittelsen, 1 vilken statens dgarpolicy och regeringens riktlinjer
ingdr.*

Statens bolagsstyrning ska enligt dgarpolicyn ske med utgings-
punkt i aktiebolagslagen (2005:551), annan relevant lagstiftning
och 1 tillimpliga delar koden foér bolagsstyrning®. Hirutover styrs
férvaltningen av EU:s bestimmelser om statligt stéd samt redo-
visning av allminna medel, konkurrenslagstiftningen, lagen om
offentlighet och sekretess samt OECD:s riktlinjer for statligt igda
foretag.® Regeringen har ocks? beslutat féljande sirskilda riktlinjer:

- riktlinjer for anstillningsvillkor fér ledande befattningshavare i
foretag med statligt dgande,

- riktlinjer for extern rapportering for féretag med statligt dgande.

Enligt dgarpolicyn ska styrningen av bolagen frimst utdvas pd
bolagsstimmor, genom en professionell och strukturerad styrelse
nomineringsprocess samt genom dialog med styrelseordférande.
Statens igarpolicy, regeringens riktlinjer och beslut om en effektiv
kapitalstruktur 1 bolagen dr andra viktiga verktyg 1 bolagsstyrningen.

Uppféljning och utvirdering av bolagen ska ske bland annat
genom ekonomiska analyser, branschanalyser och olika typer av
rapporter frin bolagen. Aven mil utéver ekonomiskt virde-
skapande ska foljas upp och utvirderas. Regeringen redogor for
forvaltningen av bolag med statligt dgande i sin arliga skrivelse till
riksdagen.

’ Prop. 2011/12:1, utgiftsomrade 24 Niringsliv, s. 68 {.

* Statens dgarpolicy ingdr i den 4rliga verksamhetsberittelsen for foretag med statligt dgande.
® Svensk kod for bolagsstyrning (www.bolagsstyrning.se/koden).

¢ OECD Guidelines on Corporate Governance of State- Owned Enterprises (www. oecd.org).
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Verktyg for dgarstyrningen

Statens igarpolicy innehdller en redogorelse for de olika verktyg
som finns for dgarstyrningen. Hir betonas bolagsstimman som
forum fér aktieigarnas inflytande, bolagsordningen, vikten av att 1
statens bolagsstyrning se till att bolagen har en effektiv kapital-
struktur, syftet med faststillande av ekonomiska mél samt defini-
tioner. Vidare behandlas styrelsens ansvar, styrelsenominerings-
processen, styrelseordférandes roll, ledaméternas oberoende, arvoden,
m.m.

Det framhills att staten ska vara ett f6reddme som bolagsigare
vad avser miljomissigt och socialt ansvar, jimstilldhetsarbetet, i
arbetet for méngfald och mot diskriminering. Slutligen finns anvis-
ningar for extern rapportering och ersittningar till ledande be-
fattningshavare. Agarpolicyn anger ocksi att Svensk kod fér bolags-
styrning ska tillimpas, med vissa undantag som &terges 1 ett sirskilt
avsnitt 1 dgarpolicyn.

3.2 Konstitutionella ramar for forvaltningen av
statligt agda bolag

3.2.1 Reglering av regeringens férvaltning av statens dgande
av bolag

Regeringsformen

De grundliggande bestimmelserna om riksdagens och regeringens
befogenheter i friga om statens tillgdngar och dtaganden regleras i
regeringsformen, forkortad RF. Enligt 9 kap. 8 § forvaltar och
forfogar regeringen 6ver statens tillgdngar om de inte avser riks-
dagens myndigheter eller i lag har avsatts till sirskild férvaltning.
Regeringen fir inte utan att riksdagen har medgett det ta upp l&n
eller géra andra ekonomiska &taganden for staten. Enligt 9 kap. 9 §
beslutar riksdagen om grunder fér férvaltningen av och férfogan-
det 6ver statens tillgingar.

Regeringsformen ir en grundlag. Detaljerade bestimmelser finns
dirfoér 1 annan lag.
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Budgetlagen

Budgetlagen (2011:203) reglerar regeringens skyldigheter och be-
fogenheter p& finansmaktens omride. Med finansmakten avses
frimst ritten att bestimma 6ver statens inkomster och utgifter och
pd annat sitt forfoga over statens tillgingar. Den férsta budget-
lagen antogs av riksdagen 1996 och hade som syfte att ge en
sammanhéllen och tydlig reglering p4 finansmaktens omride och
stirka budgetdisciplinen.” De bestimmelser som inférdes i budget-
lagen utgjorde till stor del en kodifiering av gillande praxis. Efter
en Oversyn av budgetlagen har en ny reformerad budgetlag
beslutats av riksdagen med ikrafttridande i mars 2011.°

Budgetlagen innehiller bestimmelser om statsbudgeten sdsom
budgetpolitiska mil, regler fér budgetering och redovisning av in-
komster, ekonomiska férpliktelser, investeringar och férvirv och
dverldtelse av statens egendom. Den nya budgetlagen innehéller vidare
regler for statens upplining och skuldférvaltning, som tidigare reglera-
des i annan lag. Slutligen finns bestimmelser om uppféljning och
prognoser for statens inkomster och utgifter samt om redo-
visningsskyldighet till riksdagen.

Forvirv och overldtelse av aktier och finansiering av kapitaltillskott

Budgetlagens 8 kapitel Forvirv och 6verlitelse av egendom inne-
hiller bestimmelser om férvirv och 6verlatelse av aktier och finansi-
ering av kapitaltillskott. Bestimmelserna har féljande lydelse.

3 § Regeringen fir inte utan riksdagens bemyndigande férvirva aktier
eller andelar i1 ett f6retag eller pd annat sitt 6ka statens rost- eller dgar-
andel 1 ett foretag. Regeringen fir inte heller utan riksdagens be-
myndigande tillskjuta kapital till ett féretag.

Regeringen fir dock férvirva aktier eller andelar i féretag som ett
led i f6rvaltningen av egendom som tillfallit staten genom testamente
eller giva.

4 § Regeringen fir besluta om {6rsiljning av aktier eller andelar 1 ett
féretag dir staten har mindre 4n hilften av résterna fér samtliga aktier
eller andelar, om inte riksdagen bestimt annat for féretaget.

Regeringen fir inte utan riksdagens bemyndigande genom fér-
siljning eller pd annat sitt minska statens dgarandel 1 {6retag dir staten

7 Lagen (1996:1059) om statsbudgeten
¥ SOU 2010:18 En reformerad budgetlag samt prop. 2010/11:40, bet. 2010/11:KU14, rskr.
2010/11:177 och 178.
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har hilften eller mer dn hilften av résterna f6r samtliga aktier eller an-

delar.

Frigor om statens kop och férsiljning av aktier handlar om den
grundliggande befogenhetsférdelningen mellan riksdagen och
regeringen nir det giller att férfoga 6ver statens tillgdngar. Det ir
ocksd en friga om riksdagens ritt att besluta om i vilka former som
statens verksamhet ska bedrivas.

Nir det giller regeringens befogenheter att 6ka statens dgande
genom forvdrv av aktier 1 bolag fanns tidigare ingen formell reg-
lering 1 budgetlagen. Bakgrunden var att ett beslut av regeringen
om ett forvirv av aktier eller ett kapitaltillskott 1 ett foretag indd
skulle kriva ett riksdagsbeslut om anslagsmedel och dirmed ge
riksdagen mojlighet att prova dtagandet. P4 grundval av tidigare
uttalanden av riksdagens utskott hade vidare en praxis utvecklats
dir riksdagens stillningstagande inhimtats fore regeringens beslut.
I samband med &6versynen av budgetlagen foreslogs dock att
budgetlagen borde kompletteras med bestimmelser om regeringens
befogenhet att 6ka statens kapital- eller réstandel 1 aktiebolag.’

Frigan om kapitaltillskott har behandlats i samband med att
regeringen vid ndgra tillfillen har begirt befogenheter att anpassa
kapitalstrukturen 1 statliga aktiebolag. Innebérden var att regering-
en skulle kunna anvinda 6verskottskapital 1 vissa bolag till att gora
kapitalinsatser 1 bolag som behévde ytterligare kapital. Riksdagen
beslutade dock senare att riksdagen 1 varje enskilt fall skulle besluta
om kapitalinsatser. Vidare finns numera en bestimmelse i budget-
lagen om att kapitaltillskott ska finansieras med anslag. Detta
regleras 1 budgetlagens sjunde kapitel Finansiering av investeringar
och utldning.

2 § Forvirv av aktier eller andelar 1 ett féretag och annat tillskott av
kapital ska finansieras med anslag.

I friga om forsilining av aktier har formella regler funnits sedan den
forsta budgetlagen 1996. Den grundliggande utgingspunkten ir
hir att statlig egendom som regel har férvirvats genom beslut av
riksdagen och att det dirfér ocksd bor vara riksdagen som beslutar
om en forsiljning eller annan avyttring av egendom. Riksdagens
beslutanderitt har bedémts viktigast 1 de bolag dir staten har
rostmajoritet och bestimmande inflytande.

? For en nirmare redogérelse och bakgrund, se SOU 2010:18, kap. 10.
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I frdga om forsiljning av aktier 1 bolag dir staten inte har en
rostmajoritet, dvs. har mindre dn hilften av rosterna, har regering-
en beslutsbefogenheter, sivida riksdagen inte har beslutat annat for
bolaget. Regeringen har vidare beslutsbefogenheter nir det giller
utdelningar frin bolagen, eftersom det betraktas som en del av den
l6pande forvaltningen. Det krivs inte heller beslut av regering eller
riksdag for de forvirv, avyttringar eller nedliggningar som de en-
skilda bolagen genomfér om de bedéms ligga inom ramen fér den
verksamhetsinriktning som riksdagen har beslutat.

3.2.2  Ovriga riktlinjer for forvaltningen

Utdver de bestimmelser som finns i budgetlagen finns dven annan
reglering som ir vigledande for regeringens férvaltning av dgandet
av de statliga bolagen.

Riksrevisionens revision

Riksrevisionen kan forordna en eller flera revisorer att delta 1 den
drliga revisionen av bolag med statligt igande enligt lagen
(2002:1022) om revision av statlig verksamhet m.m. samt aktie-
bolagslagen (ABL). Se vidare avsnitt 3.2.4.

Riksdagsledamdters deltagande i bolagsstimma

Riksdagsledaméter har ritt att nirvara vid bolagstimmor 1 de aktie-
bolag dir staten har minst 50 procent av aktierna, under forut-
sittning att bolaget, eller ett rorelsedrivande dotterbolag, har minst
50 anstillda. Av detta féljer att om staten direkt dger minst hilften
av aktierna i ett sddant bolags ska bolaget i sin bolagsordning ha en
bestimmelse om riksdagsledamots ritt att efter anmilan nirvara
vid bolagets arsstimma. Denna ordning ir reglerad genom ett
tidigare riksdagsbeslut, se avsn. 3.2.3.

3.2.3 Information och rapportering till riksdagen

Budgetlagen eller annan lag reglerar inte formerna for regeringens
information och rapportering till riksdagen. Den gillande ord-
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ningen innebir att regeringen i skrivelse limnar en &rlig redogorelse
for forvaltningen. Frigor som kriver riksdagens godkinnande tas
upp 1 budgetpropositionen eller annan proposition.

Arlig skrivelse med redogérelse for forvaltningen av statliga
foretag

Den irliga redogérelse som regeringen limnar avseende forvalt-
ningen av de statliga féretagen grundar sig i ett riksdagsbeslut frin
1980. Regeringen hade 1 en proposition till riksdagen, som fére-
gitts av ett utredningsarbete, foreslagit dtgirder for att forbittra
riksdagens insyn i de statliga bolagen.'®

For att ge riksdagen mojlighet till en samlad riksdagsbehandling
av verksamheten 1 de statliga bolagen foreslogs att regeringen
drligen skulle 6verlimna en redogérelse 6ver de statliga foretagens
verksamhet. Denna redogérelse, framhills det i propositionen,
skulle dven ”med vissa mellanrum kunna omfatta en princip-
deklaration om det statliga féretagandets mil och riktlinjer liksom
en oversiktlig redogorelse for 1 vad mén uppstillda mal har upp-
ndtts.” (s. 6). Den arliga redogorelsen foreslogs ersitta den tidigare
ordningen med 6verlimnande och granskning av riksdagen av
drsredovisningarna for divarande Statsféretag AB och Svenska
Varv AB. Regeringens arliga redogorelse skulle utformas s att den
idven skulle fungera som informationskilla fér allminheten.

De andra dtgirder som foreslogs och beslutades av riksdagen var
att utvidga mojligheten for riksdagsledamoters méjlighet att nir-
vara och stilla frigor vid bolagsstimmor i bolag dir staten var
majoritetsigare samt av mojligheten att delta 1 sirskilda informa-
tionsméten med ddvarande koncerner Statsféretag AB och Svenska
Varv AB.

Innehillet 1 den &rliga skrivelsen som regeringen 6éverlimnar har
under dren utvecklats och férindrats i flera avseenden. Sedan 1999
giller att regeringen 1 sin drliga skrivelse 6verlimnar den verksam-
hetsberittelse for foretag med statligt dgande som upprittas varje
ar.

Den &rliga skrivelsen till riksdagen omfattas av den allminna
motionsritten. Niringsutskottet samordnar behandlingen av skriv-
elsen och inkomna motioner och avger ett sirskilt betinkande med
forslag till kammarens beslut. Om Riksrevisionen, som lyder under

1° Prop. 1980/81:22, bet. 1980/81:NU29, rskr. 1980/81:147.
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riksdagen, har genomfért granskningar av de statliga bolagen under
dret kan dven sidana rapporter behandlas i detta sammanhang.

De frigor som behandlas 1 samband med den &rliga skrivelsen
eller under den allminna motionstiden ror flera omraden eller aspekter
pa det statliga foretagen. Vanligen behandlas mer principiella frigor
som till exempel motiv f6r fortsatt dgande eller utférsiljning av hela
eller delar av foretag. Aven bolagens roll och syfte i férhillande till
andra politiska frigor kan behandlas. Mer sillan behandlas frigor som
ror regeringens foérvaltning av de statligt dgda bolagen. Det har dock
féorekommit granskningar av Riksrevisionen av regeringens han-
tering av vissa enskilda frigor.

Extern rapportering

Vid sidan av den information som riksdagen fir genom regeringens
drliga redogorelse f6r de statliga bolagen finns den information och
rapportering som bolagen sjilva ansvarar for. Kraven pd den
externa rapporteringen har ¢kat under dren. Regeringen har som
ovan nimnts utformat sirskilda riktlinjer f6r bolagens rapport-
ering.

Budgetpropositionen

De statliga bolagen och de frigor som ror regeringens férvaltning
behandlas i budgetpropositionen frimst under utgiftsomride 24
Niringsliv, under rubriken Vissa frigor angdende férvaltningen av
statliga dgda foretag. Vissa frigor som ror statliga bolag och deras
verksamhet kan dven behandlas under andra utgiftsomriden i bud-
getpropositionen.

Redogorelsen 1 budgetpropositionen har fokus pd frigor i for-
valtningen av bolagen som kriver riksdagens godkinnande. Detta
kan gilla ett forslag till bemyndigande frén riksdagen att kunna
agera 1 en viss friga som igare, till exempel ett bemyndigande att
verkstilla en f6rsiljning. Det kan ocks3 gilla forslag till andrat upp-
drag eller mdl for ett bolag. Under senare r har regeringen redo-
visat resultaten av de férindringar i dgandet som gjorts med hinsyn
till tidigare bemyndiganden, och redovisar dven vissa bedémningar
med avseende pd den genomgéing av bolag som sker.
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Under det framdtriktade avsnittet Politikens inriktning redo-
visar regeringen prioriteringar for hela utgiftsomridet. Nir det
giller forvaltningen av de statligt dgda bolagen redovisas hir den
dvergripande inriktningen av regeringens férvaltning av bolagen.

Slutligen behandlas i budgetférslaget forslag till anslag, som till
exempel kan rora forslag till medel for en kapitalinsats 1 ett bolag.
Det finns ocksd ett sirskilt anslag 1:18 Kostnader f6r omstruktu-
rering och genomlysning av statligt dgda féretag m.m. pd drygt 40
miljoner kronor, som anvinds for externt stéd i samband med
forsiljningar, ridgivning och utarbetandet av verksamhetsberittel-
sen.

3.2.4  Former for riksdagens insyn och granskning av for-
valtningen

Riksrevisionen

Riksrevisionen ir en myndighet under riksdagen med uppgift att
granska den verksamhet som bedrivs av staten.'" Granskningen
omfattar regeringen, Regeringskansliet, domstolar, och statliga fér-
valtningsmyndigheter under regeringen. Den omfattar iven verk-
samhet som bedrivs av riksdagens forvaltning och myndigheter
under riksdagen, verksamhet vid Kungliga Slottsstaten och kung-
liga Djurgdrdens Forvaltning, statliga bolag och stiftelser och
annan verksamhet som bedrivs med stdd av statliga medel. Riks-
revisionens granskningar avser dels irlig revision, som ir gransk-
ningar av &rsredovisningar, dels effektivitetsrevision som avser
granskningar av effektivitet, resursutnyttjande och méiluppfyllelse
inom olika omraden av statlig verksamhet. *

Riksrevisionens verksamhet leds av riksrevisorer som utses av
riksdagen. Riksrevisorerna beslutar om granskningsomrdden. For
samrdd och insyn 1 Riksrevisionens verksamhet finns ett parlamen-
tariskt rdd. *

Riksrevisionen rapporterar till riksdagen samt till regeringen vad
avser den drliga revisionen av myndigheternas irsredovisningar. De
viktigaste iakttagelserna frin den arliga revisionen och effektivitets-
revisionen redovisas i en arlig rapport som limnas till riksdagen.

13 kap. 7 regeringsformen
12 Lag 2002: 1022 om revision av statlig verksamhet m.m.
1 Lag 2002:1023 med instruktion fér Riksrevisionen
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Granskning av statligt 4gda aktiebolag sker 1 férsta hand genom
att effektivitetsrevision. Sddana granskningar har bland annat rort
enskilda bolag eller verksamheter eller sirskilda frigor som rort
regeringens forvaltning av bolagen. Riksrevisionen har hirutdver
mojlighet att férordna revisorer, s.k. férordnanderevision, 1 aktie-
bolag (och stiftelser) om verksamheten ir reglerad i1 lag eller nigon
annan forfattning eller om staten som igare eller genom tillskott av
statliga anslagsmedel, genom avtal eller pd annat sitt har ett be-
stimmande inflytande 6ver verksamheten.'"* Bestimmande in-
flytande 1 ett aktiebolag anses enligt ett beslut av riksrevisorerna
foreligga nir staten dger minst 50 procent av aktiebolaget eller pd
annat sitt har ett bestimmande inflytande. Fér 8r 2011 omfattades
sex statliga bolag av férordnanderevision.

Mojligheten att férordna revisor utgoér ett komplement till
effektivitetsrevisionen. Férordnanderevisionen ska anvindas frimst
for forberedande granskning infor en effektivitetsrevision eller som
ett verktyg for uppfoljning av en utférd och avrapporterad gransk-
ning. Férordnanderevision bedrivs i regel inte parallellt med en pa-
gdende effektivitetsgranskning.

Konstitutionsutskottet

Konstitutionsutskottet utgér liksom Riksrevisionen en del av riks-
dagens kontrollmakt. Konstitutionsutskottet granskningar avser
statsrddens tjinsteutdvning och regeringsirendenas handliggning.”
Utskottet har ritt att f6r detta indamadl {3 ut protokoll éver beslut 1
regeringsirenden och de handlingar som hor till drendena.

S8dana granskningar har vid nigra tillfillen behandlat frigor
som ror regeringens férvaltning av statligt dgda bolag och hand-
ligeningen av irenden med anknytning till detta.

Andra former for insyn och information

Riksdagsledaméter har som ovan framgatt méjlighet att nirvara vid
bolagsstimmor 1 aktiebolag dir staten har bestimmande inflytande
(se avsnitt 3.2.2). Hirutéver giller att riksdagens utskott har

'* 9 kap. 8 § aktiebolagslagen (2005:551)
1513 kap. 1 § regeringsformen
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mojlighet att kalla foretridare f6r de statligt dgda bolagen for in-
formation och insyn i bolagens verksamhet.

3.3 Internationella riktlinjer och ramar
3.3.1 OECD

Den ekonomiska samarbetsorganisationen OECD har genomfért
flera studier som gillt statligt dgda bolag. Mot bakgrund av att
statligt d4gda bolag fortfarande har en viktig roll i lindernas ekono-
mier, och dessutom ofta férekommande i viktiga samhillsfunk-
tioner och infrastruktur, har styrningen av de statligt dgda bolagen
betraktats som ett viktigt omride. Samtidigt saknades linge inter-
nationella jimforelser och riktlinjer som stéd fér lindernas ut-
ovande av dganderollen och styrningen av bolagen. Som resultat av
ett gemensamt utvecklingsarbete publicerades 2005 en rapport med
riktlinjer f6r bolagsstyrningen av statligt igda bolag.'®

OECD:s riktlinjer for bolagsstyrningen av statligt dgda bolag
syftar siledes till att etablera en ”best practice” och ger rekommenda-
tioner for hanteringen och styrningen av statligt dgda bolag. Rikt-
linjerna har i f6érsta hand inriktning pd statligt d4gda bolag som verkar
pa kommersiella villkor 1 konkurrens med privata féretag. De upp-
ges dock kunna vara vigledande foér forvaltningen av icke-
kommersiella bolag med sektorsspecifika mal.

Riktlinjerna omfattar féljande omrdden och rekommendationer.

Rittsligt ramverk

Utgdngspunkten ir att statligt dgda bolag ska agera pd lika villkor
och inom samma rittsliga ramverk som privata bolag med vilka de
konkurrerar. Det rekommenderas dirfér att statens dgarfunktion
sirskiljs frin andra statliga uppgifter som skulle kunna paverka
konkurrensforhillandena, 1 synnerhet om det giller marknads-
regleringar. Det ska vidare klargéras inom vilka ramar de statligt
igda bolagen agerar. Ataganden fér bolagen som ligger utéver en
grundliggande nivé ska tydliggoras och regleras 1 sirskild ordning.

'* OECD Guidelines on Corporate Governance of State-Owned Enterprises (2005), se dven
andra rapporter m.m. pd www.oecd.org/Corporate Governance.

66



SOU 2012:14 Statens dgarférvaltning

Statligt igda bolag ska inte undantas frin generella lagar och reg-
leringar.

Statens dgarroll

Staten ska agera som en vilinformerad och aktiv dgare. Regeringen
bér utarbeta en dgarpolicy som klargér de dvergripande milen for
staten som 4gare och hur policyn ska genomféras. Agarpolicyn bor
dven klargora eventuella prioriteringar eller avvigningar mellan
olika mil. Regeringen ska inte vara involverad i den l6pande fér-
valtningen av bolagens verksamhet utan l3ta bolagets styrelse
ansvara for detta. Utdvandet av dgarfunktionen ska vara tydligt
utpekad i den statliga forvaltningen. Det rekommenderas att dgar-
utdvandet samordnas eller helst centraliseras i organisationen. I
utdvandet av dgarfunktionen ingdr att representera dgaren pa bolag-
stimma, etablera en strukturerad nomineringsprocess och uppritta
ett rapporteringssystem som mojliggdr en regelbunden uppféljning
och bedémning av bolagens prestationer.

Lika bebandling av samtliga aktieigare

I de fall ett bolag har flera dgare ska sikerstillas att samtliga dgare
behandlas lika. Bolag med statligt dgande ska iaktta en hog grad av
oppenhet mot samtliga aktieigare. Minoritetsigares deltagande 1
moten mellan aktiedgare ska underlittas.

Relationer med intressenter

Statligt dgda bolag ska beakta och visa respekt fér intressenternas
rittigheter. Staten ska 1 sin dgarutdvning verka for att bolagen eta-
blerar en bred kommunikation med intressenter och kriva rapport-
ering om detta.

Oppenbet och information

Statligt dgda foretag ska iaktta en hog standard 1 friga om 6ppenhet
och ullgingliggdrandet av information som rér de statligt dgda bo-
lagens verksamhet. Den samordnande eller centraliserade dgarfunk-
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tionen bor utveckla formerna f6r en samlad rapportering och arlig-
en publicera sammanstillda rapporter om bolagen. Bolag med stat-
ligt dgande bor understillas samma krav pd revision och informa-
tion som noterade bolag. Informationen om bolagen bér bland
annat innehdlla en redovisning av bolagets mil och méluppfyllnad,
information om bolagets dgarstruktur, eventuellt stod eller garan-
tier frdn staten.

Styrelsernas ansvar

Styrelserna 1 statligt dgda bolag ska ha nédvindiga befogenheter
och mandat, kompetens och objektivitet for att kunna fullgéra sina
uppgifter. De ska agera med integritet och hillas ansvariga for sina
handlingar. Styrelserna ir ansvariga for bolagets verksamhet och
ska ha som uppgift att &vervaka bolagets forvaltning och ge
strategisk vigledning med utgdngspunkt i de mil som regeringen
och dess dgarfunktion lagt fast. Styrelserna ska ha méjlighet att till-
sitta och avsitta bolagets verkstillande direktér. En &rlig intern
utvirdering bér goras av styrelsens arbete.

3.3.2 EU

De ramar och regler som féljer av Sveriges EU-medlemskap ror
bland annat regler och rapportering avseende statligt stod samt
regler som ror konkurrensférhillanden, det s.k. transparensdirek-
tivet m.m.

3.4 Forvaltningsorganisationen i Regeringskansliet

34.1 Inledning

Som framgick ovan har Regeringskansliets organisation fér for-
valtningen av statliga bolag sedan mitten av 1990-talet 1 6kad grad
samordnats och koncentrerats till sirskilda funktioner. I samband
med att ett nytt sammanslaget Niringsdepartement inrittades
1999, bildades en ny enhet for statligt dgande till vilken for-
valtningen av flera bolag fordes. Syftet med férindringen var att
samordna och professionalisera forvaltningen. Resurserna for-
stirktes och en tydlig inriktning fanns pd att rekrytera kompetens
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och kunnande frdn det privata niringslivet. I samband med regerings-
ombildningen hésten 2010 beslutades att enheten for statligt dgande
skulle flyttas till Finansdepartementet.

Utéver denna centrala dgarfunktion ansvarar dven andra departe-
ment for foérvaltningen av statligt dgda bolag. Dessa ir Nirings-
departementet, Socialdepartementet, Kulturdepartementet samt 1i
mindre omfattning Justitiedepartementet, Utbildningsdepartementet,
Utrikesdepartementet samt Miljodepartementet.

Nigon formellt faststilld riktlinje for grinsdragningen finns
inte utan ansvarsférdelningen avgors fran fall till fall. De bolag som
forvaltas av andra departement in Finansdepartementet ir dock
som regel bolag med tydliga samhillsuppdrag eller sektorsspecifika
uppdrag, som ofta ocksd till viss del dr anslagsfinansierade. Nedan
redogérs for forvaltningsorganisation och arbetsformer 1 de
departement som hanterar flertalet av bolagen med statligt dgande.

3.4.2 Finansdepartementet

Finansdepartementets dgarfunktion férvaltar 34 av de nira 60 bo-
lagen med statligt dgande. Bolagen utgérs till stor del av stérre och
virdemissigt betydelsefulla bolag som verkar pd marknadsmissiga
villkor inklusive de bérsnoterade bolagen. Bland bolagen finns
emellertid ocksd bolag med samhillsuppdrag, helt eller delvis, t.ex.
Samhall och SOS Alarm.

Forvaltningen av bolagen sker med utgdngspunkt i de ramar och
utgdngspunkter som framgir av Statens idgarpolicy. Styrningen av
bolagen sker i férsta hand inte genom dgardirektiv (igaran-
visningar). Agardirektiv anvinds i princip endast i de fall om ett
bolag har samhillsuppdrag, erhéller statligt st6d, befinner sig i om-
strukturering eller omreglering samt vid avregleringar eller andra
visentliga forindringar. I stillet betonas styrelsens ansvar for
verksamheten. Stor vikt liggs dirfor vid styrelsenominerings-
arbetet. Som stdd for styrelsens uppdrag éverlimnas vid bolagens
drsstimma en pirm med samlade beslut och riktlinjer f6r bolagen,
med bl.a. sammanstillningar av riksdagsbeslut.

Den tidigare enheten for statligt igande 1 Finansdepartementet har
nyligen delats upp i tvd enheter inom avdelningen f6r kommuner
och statligt igande (Fi/KSA): en enhet for statlig bolagsférvaltning
och en enhet f6r bolagsanalys och dgarstyrning. Enheterna har till-
sammans en organisation och bemanning bestiende av ett antal for-
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valtare och analytiker samt specialister inom affirsjuridik, finans-
iering och styrelsenominering. Fér varje bolag finns en bolagsgrupp
eller team bestdende av forvaltare och analytiker. Den fasta
bemanningen uppgar till cirka 24 personer.

En bolagstérvaltare har till uppgift att f6lja bolagets utveckling,
ofta ocksd genom att sjilv sitta med 1 styrelsen for bolaget. Stor
vikt liggs vid att inom ramen for det av riksdagen beslutade
uppdraget utveckla bolagens verksamhet. Till uppgifterna hér
ocks3 att verka for att bolaget foljer svensk kod fér bolagsstyrning,
policys och riktlinjer, vidare faststillande och uppféljning av
ekonomiska mil for avkastning, soliditet m.m. samt utdelningar. I
dessa frigor arbetar man gemensamt med bolagets ledning.
Generellt efterstrivas 1 forvaltningen en klar linje mellan reglering
och bolagsstyrning.

Lopande kontakter med bolagen sker i férsta hand genom
bolagsférvaltaren. Kontakter med bolagen sker ocksd direkt mellan
bolag och statsrdd eller statssekreterare. Frekvensen i kontakterna
varierar mellan bolagen. Sirskilda uppféljningsméten hills regel-
bundet. Tjinstemin pd enheterna kan vara ledaméter 1 de statliga
bolagen, vilket bland annat syftar till att underlitta kontakter och
information mellan idgare och bolag. Bolagsférvaltarna pd Finans-
departementet rekryteras i huvudsak externt och har bakgrund frin
niringslivet, t.ex. frin bank, finansanalys, investmentbank, revision,
managementkonsult, controller med bide branschkompetens och
kompetens inom bolagsférvaltning.

Som stdd for enhetens arbete, 1 synnerhet vid forsiljningar, an-
litas externa konsulter. Beloppen varierar mellan &ren. Ar 2010
uppgick externa tjinster till 33 miljoner kronor och r 2009 till 53
miljoner kronor.

Finansdepartementets enheter for statlig bolagsférvaltning
respektive analys rapporterar till det statsrdd som inom regeringen
har ett sirskilt ansvar for att samordna drenden som stiller krav pd
en enhetlig dgarpolitik. T uppgifterna ingdr dirfér att ha en sam-
ordnande eller stédjande roll foér arbetet med idgarfrigor i andra
departement. Utdver framtagandet av policydokument och rikt-
linjer, samt ansvaret for den &rliga verksamhetsberittelsen for
statliga bolag, handlar det om st6d och samrid till departementen i
fridgor som roér styrningen av bolagen och i samband med styrelse-
nomineringar.
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3.4.3 Nagra andra departement med ansvar for statliga bolag
Niringsdepartementet

Niringsdepartementet férvaltar bolag inom transport- och
infrastrukturomridet samt inom niringslivsomridet, sammanlagt
nio bolag. Bolagen inom transport- och infrastrukturomridet ir
Arlandabanan Infrastruktur AB, Botniabanan AB, Svedab och
Sweroad AB, och inom niringslivsomrddet ALMI Féretagspartner
AB, V.S. Visit Sweden AB, Inlandsinnovation AB och Innovations-
bron AB." Niringsdepartementet ansvarar ocksd for stiftelserna
Industrifonden och Norrlandsfonden.

Styrningen av bolagen sker dels via bolagsordningen men ocks
med sirskilda dgaranvisningar. Agaranvisningar kan for niringslivs-
inriktade bolag styra samhillsuppdraget och precisera verksam-
hetens méil, vissa ekonomiska méil, terrapporteringskrav m.m.
Agaranvisningar ir &rliga och beslutas vid bolagets arsstimma. For
bolag med infrastrukturférvaltande uppgifter finns 1 stillet for
dgaranvisningar sirskilda avtal som reglerar uppdrag och uppgifter.

Bolagens verksamhet och styrning betraktas som en viktig del av
politikens genomforande. Méten for avstimning och uppféljning
med bolagen dger rum cirkal-2 ginger per ir. Hirutover sker
regelbundna kontakter mellan bolagens ledning och de tjinstemin
som ansvarar {6r bolagets férvaltning.

Foérvaltningen av bolagen ligger pd sakomridesansvariga en-
heter pd departementet. For varje bolag finns en sirskild tjinste-
man, bolagsférvaltare, som ansvarar f6r handliggning och kontakt-
er med bolaget. Sammantaget finns en f6rvaltare {6r infrastruktur-
bolagen, en fér ALMI och en f6r Visit Sweden. Forvaltarna har till
viss del dven andra arbetsuppgifter. Niringsdepartementet till-
limpar modellen att p& tjinstemannanivi vara representerade 1
bolagens styrelser. For att sirskilja rollerna fir den tjinsteman som
sitter som styrelseledamot inte sjilv handligga irenden som ror
samma bolag.

Styrningen av bolagen samordnas med Fi/KSA genom gemen-
sam beredning eller direkta kontakter. Det finns ocksd behov av
samordning 1 frigor dir bida departementen har gemensamt
ansvar, t.ex. inom transportomradet.

17 Vissa bolag inom transportomridet forvaltas av Fi/KSA, t.ex. SAS, SJ och Green Cargo.

71



Statens dgarférvaltning SOU 2012:14

Socialdepartementet

Socialdepartementet ansvarar f6r Systembolaget AB och for tvd bo-
lag inom apoteksomrddet, Apotekens Service AB och Apoteket
Produktion & Laboratorier AB (APL). Hirutover, som f6ljd av att
vissa forvaltningsfrigor m.fl. omrdden férts dver till Socialdeparte-
mentet, férvaltar departementet dven Statens Bostadsomvandling
AB och Swedesurvey AB.

Systembolaget styrs genom bestimmelser 1 bolagsordningen,
genom dgardirektiv och genom ett sirskilt avtal som regleras vissa
frigor mellan staten och bolaget. Systembolagets uppgifter regleras
ocksd 1 alkohollagen (2010:1622). En balans efterstrivas mellan
sakpolitiska och ekonomiska mil for bolagen. De ekonomiska
maélen ir viktiga, men dr mer av en restriktion dn ett mal 1 sig.

Styrningen av Systembolaget priglas av ett tydligt alkohol-
politiskt perspektiv. Méten mellan statssekreterare och System-
bolagets ordférande och ansvarig bolagsforvaltare dger rum en ging
i mdnaden. Métena dokumenteras och registreras 1 departementet.
I samband med revision hills sirskilda revisionsméten med bo-
lagets revisorer och revisorer frin Riksrevisionen.

APL och Apotekens Service har sirskilda dgaranvisningar och
bestimmelser 1 bolagsordningen som styr bolagens uppdrag.
Hirutover finns reglering i sektorslagstiftningen. Agardialog med
bolagen iger rum fyra till fem ginger per &r samt vid behov.
Moétena dokumenteras och registreras i departementet. I samband
med revision hills sirskilda méten med bolagets revisorer.

For forvaltningen av Systembolaget finns en handliggare, som
utdver bolagsforvaltning dven har andra uppgifter. For forvalt-
ningen av APL och Apotekens Service AB finns en handliggare,
som dven den har andra uppgifter. I uppgiften som férvaltare ingdr
att skota dialogen med bolaget, medverka vid méten med bolaget,
hilla i nomineringsprocessen och att félja bolagets verksamhet.
Fokus ligger p& att strategiskt 6vervaka overensstimmelse med
dgardirektiven, utan att “ligga sig 1i” bolagets operativa verksam-
heten. En bolagsforvaltare sitter inte 1 bolagets styrelse.

Rekrytering av bolagsforvaltare sker 1 forsta hand internt.
Personen ska girna vara jurist eller ha féretagsekonomisk kompe-
tens eller erfarenhet av forvaltning av bolag. Resurser som stéd
finns dven 1 gemensamma funktioner 1 departementet for t.ex.
juridiska frigor. Allmint efterstrivar departementet att skilja
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mellan regleringen av ett omrdde och verksamhet och férvaltning
av bolag inom omridet.

Samrid med Fi/KSA sker genom l6pande kontakter eller i sam-
band med gemensam beredning av ndgon bolags- eller dgarfriga.

Kulturdepartementet

Kulturdepartementet forvaltar Kungliga Operan AB, Kungliga
Dramatiska Teatern AB och Voksendsen A/S. Styrningen av Operan
och Dramaten sker genom bolagsordningen och genom sirskilda
riktlinjer som rligen beslutas av regeringen. Operan och Dramaten
far &rliga bidrag via statsbudgeten foér verksamheten. De &rliga
riktlinjerna liknar 1 hég grad de regleringsbrev som utfirdas for
statliga myndigheter och innehéller mil och riktlinjer for verksam-
heten, aterrapporteringskrav, vissa uppdrag samt anvisningar for
rapportering.

Kulturdepartementet har en lopande dialog med bolagen. Det
handlar hir i forsta hand om information och om att férsdka stédja
deras verksamhet i olika avseenden.

Aven Voksendsen far sirskilda &rliga riktlinjer av regeringen och
ett drligt ekonomiskt bidrag for.

Aterrapportering frin bolagen sker genom &rsredovisning och
deldrsrapporter tvd ginger per ir. Ett drligt dialogmote genomfors
pd enhetschefsnivd och ibland med medverkan frdn den politiska
nivan.

En handliggare har ansvar fér bdde Operan och Dramaten, men
denna handliggare har dven andra ansvarsomriden. Kompetens-
kravet ir att handliggaren utdver sakkunskap ska ha l3ng erfarenhet
av myndighetsstyrning. Man menar att bolagsstyrningen egentligen
inte dr si annorlunda in styrningen av myndigheterna. Tvirtom
framhills férdelar med bolagsformen, genom att bolagens styrelser
har bred kompetens och sjilvstindigt ansvar.

Beredningsformerna inom Regeringskansliet dr snarlika andra
regeringsbeslut med gemensam beredning m.m. De frigor som
samordnas styrningen med Fi/KSA giller styrelsetillsittningar och
eventuella indringar 1 bolagsordningarna.
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3.4.4  Nuvarande kostnader for forvaltningen

Statens férvaltningskostnader f6r bolag med statligt dgande bestdr
dels av interna kostnader 1 Regeringskansliet som finansieras med
anslaget 4:1 Regeringskansliet m.m., dels av externt képta tjinster
och utredningar som finansieras med anslaget 1:20 Kostnader for
omstrukturering och genomlysning av statligt igda féretag m.m.
De interna kostnaderna omfattar huvudsakligen lonekostnader
men ocksd andra lopande kostnader som resor och andra om-
kostnader. Kopta tjinster innefattar frimst arvoden inom finansiell,
ekonomisk och juridisk rddgivning m.m.

I den 4rliga verksamhetsberittelsen redovisas kostnaderna for
dgarforvaltningen 1 Regeringskansliet. Av denna redovisning fram-
gdr emellertid inte hur stora de sammanlagda interna kostnaderna
ir 1 Regeringskansliet. Kostnader redovisas bara for enheten for
statligt dgande vid Finansdepartementet (tidigare Niringsdeparte-
mentet). Forvaltningskostnaderna fo6r de bolag som forvaltas av
andra departement redovisas inte i verksamhetsberittelsen efter-
som dessa kostnader inte ir lika litt urskiljbara genom att tjinste-
min ocksd har andra arbetsuppgifter vid sidan av dgarférvaltningen.

For att i en uppfattning om storleken pd de totala interna
kostnaderna i Regeringskansliet har utredningen dels gjort en
forfragan till berorda departement, dels gjort en egen skattning av
kostnaderna utifrin en enkel berikningsmodell."®

Under perioden 2007-2010 har forvaltningskostnaderna ut-
vecklats pd foljande sitt:

¢ De interna kostnaderna i Regeringskansliet har férdubblats frin
cirka 25 miljoner kronor till strax éver 50 miljoner kronor

e Kostnaden for externa tjinster har varierat kraftigt mellan dren
frdn cirka 35 miljoner kronor 2010 till cirka 110 miljoner
kronor 2008 beroende pa de forsiljningar som har genomféorts.
Den genomsnittliga arliga kostnaden fér externa tjinster har
varitcirka65 miljoner kronor.

e den totala forvaltningskostnaden (summan av Regerings-
kansliets interna kostnader och kostnaderna fér externa tjinst-
er) har legat i intervallet 85 — 145 miljoner kronor per &r. Den

'8 Skattningen har gjorts genom att dividera kostnaderna fér dgarenheten med antalet bolag
som enheten férvaltat under de aktuella dren. Kostnaden fér de &vriga departementens
férvaltning har direfter beriknats genom att multiplicera den tidigare berdknade kvoten med
antalet bolag.
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genomsnittliga totala drliga kostnaden har varit cirka 115 miljo-
ner kronor vilket motsvarar cirka 0,018 procent av forvaltat
kapital.

3.5 Sammanfattning och iakttagelser

Det kan konstateras att foérvaltningen av statligt dgda bolag har
genomgatt stora forindringar. Overgripande kan sigas att fokus i
igandeforvaltningen har férskjutits frdn bolagens operativa verk-
sambhet till deras ekonomiska prestationer och virdeutveckling.

Organisatoriskt har férvaltningen i dkad grad samordnats och
samlats till specifika dgarfunktioner. Merparten av bolagen och de
virdemissigt storsta innehaven forvaltas 1 dag av en sirskild dgar-
funktion 1 Regeringskansliet. Férvaltningsformer, kompetens och
bemanning inom denna funktion har i flera delar anpassats till
kraven pi en professionell férvaltning liknande den hos privata
dgare.

Forvaltningen av det statliga dgandet och den styrmodell som
utvecklats (Statens dgarpolicy) kan sigas ha skett 1 linje med inter-
nationell praxis och framfér allt de riktlinjer som OECD utformat.
Tillimpningen av en sidan styrmodell, som i férsta hand avser bo-
lag som verkar pd konkurrensmissiga villkor, har haft ambitionen
att ocksd omfatta bolag som i férsta hand har samhillsuppdrag eller
icke-kommersiella uppdrag.

I praktiken finns dock vissa skillnader 1 tillimpningen av den
styrmodell som beskrivs i1 Statens dgarpolicy. Uppdelningen av bo-
lag mellan den centrala dgarenheten i Finansdepartementet och
ovriga departement avspeglar mojligen de skillnader som finns
mellan bolagens uppdrag och forutsittningar. Exempelvis tillimpas
dgaranvisningar eller liknande former av styrning f6r de bolag som
sorterar under andra departement in Finansdepartementet. Det
finns ocksd skillnader mellan departementen nir det giller frigan
om att ha tjinstemin som ledaméter i bolagens styrelser. Dessa
frigor har tidigare varit féremal f6r en intern Sversyn 1 Regerings-
kansliet 2006, se vidare avsnitt 5.5.4.

Det kan konstateras att riksdagen fir samlad information om de
statliga bolagen och regeringens forvaltning 1 huvudsak genom den
drliga skrivelsen. Sedan ett antal &r tillbaka utgérs denna 1 huvudsak
av den verksamhetsberittelse som upprittas &rligen. Verksamhets-
berittelsen, som har en bredare spridning och syfte, ger dock ingen

75



Statens dgarférvaltning SOU 2012:14

nirmare information om regeringens dgarférvaltning. Den inne-
hiller heller ingen redogorelse for regeringens bedémning av bo-
lagens samlade prestationer och resultat. Den framitriktade redo-
visningen sker 1 huvudsak i budgetpropositionen.

76



4 Tidigare former for agar-
forvaltning | staten

4.1 Inledning

Forvaltningen av statens dgande av bolag har under nigra perioder
skett 1 sirskilda férvaltningsbolag. T f6ljande avsnitt redovisas bak-
grund och erfarenheter av de tvd forvaltningsbolagen Statsféretag
AB och Fortia AB samt ndgra évriga exempel pd forvaltnings- eller
holdingbolag i staten.

4.2 Statsforetag AB

Statsféretag inrdttades 1970 efter forslag frin regeringen och riks-
dagens beslut.! Som grund fér regeringens forslag l8g ett betink-
ande frin en utredning som regeringen tillsatt 1968 med uppgift att
foresld inriktningen av den ldngsiktiga vidareutvecklingen av affirs-
verken och de statliga bolagen och préva formerna fér organiserat
samarbete mellan olika féretag, den s.k. féretagsdelegationen.

Den statliga féretagsverksamheten var vid denna tid omfattande.
En vil fungerande statlig foretagssektor skulle bidra till uppfyllandet
av ekonomiska och niringspolitiska mal f6r att stimulera sysselsitt-
ning, utveckling i regionerna samt teknisk utveckling.

Problemet var den bristande samordningen. Den statliga fore-
tagsverksamheten bedrevs i olika féretagsformer, vilket ansigs for-
svira samordningen. Forutom ett 40-tal aktiebolag fanns affirs-
verken, som i juridisk mening var myndigheter men med stérre frihet
1 ekonomiska frigor. Aktiebolagen och affirsverken i sin tur hade
underliggande bolag. Ett ytterligare problem var den organisato-
riska splittringen pd dgarnivd. De statliga affirsverken och bolagen
sorterade under sju olika departement. Milen for den statliga fore-

! Prop. 1969:121, SU 168, rskr 381.
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tagsverksamheten var heller inte samordnade och entydigt formu-
lerade. Beslutsformerna varierade och resultaten av verksamheten
var svér att bedéma.

Den 6vergripande mélsittningen for forvaltningsbolaget formu-
lerades som att under krav pd lonsamhet uppnd storsta mojliga
expansion”. Samtidigt framhélls att de statliga féretagen skulle ha
ett sirskilt ansvar att ta hinsyn till samhillsintressen vid val mellan
olika produktions- och lokaliseringsalternativ.

Forvaltningsforetaget skulle dverta och forvalta statens igar-
intressen 1 flertalet statsigda aktiebolag och dirmed utgéra moder-
bolag i en koncern med ingdende bolag som dotterbolag. Forvalt-
ningsforetagets uppgifter var féljande:

- att utifrdn angivna mil for dess egen verksamhet ange mélen f6r
de 1 gruppen ingiende féretagen inom ramen f6r vad statsmakterna
beslutat,

- att tillsdtta styrelse 1 foretagen,
- att underlitta for foretagen att skaffa resurser f6r verksamheten,

- att f6lja foretagens planering och kontrollera att uppstillda mal
infrias samt att vidta korrigerande &tgirder vid bristande maél-
uppfyllelse.

Forvaltningsbolaget skulle ha ansvar f6r den 6versiktliga planeringen
i stort, dvs. 1 frigor som rér investeringar innebirande en utvidgning
eller utveckling av redan pigdende verksamhet. Forvaltningsfore-
taget skulle ocksd medverka 1 koncernens kapitalanskaffning, dels
genom att teckna aktier i dotterbolag vid nyemission, dels genom
att underlitta dotterbolagens upplining. Andra uppgifter skulle vara
att stimulera utveckling, rationalisering och arbetsférdelning inom
den statliga sektorn. Det betonades att férvaltningsbolaget inte skulle
ta ver ansvaret f6r den lopande verksamheten vid foretagen.
Utgdngspunkten var att det stora flertalet av de statligt dgda bo-
lagen skulle 6verforas till férvaltningsbolaget. I forsta hand gillde
detta de bolag som hérde till industridepartementet. Aven bolag under
andra departement foreslogs dock foras till férvaltningsbolaget.
Undantag gjordes for kreditinstituten, vars verksamhet ansigs vara
speciell och inte passa in 1 koncernen. Detta gillde dven de s.k. fiskala
bolagen, dvs. Systembolaget AB, Svenska Penninglotteriet AB och
AB Tipstjinst. Vissa bolag under kommunikationsdepartementet
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ansigs heller inte passa in utan skulle av transportpolitiska skil
fortsatt handliggas av departementet.

De bolag som valdes ut att ingd 1 férvaltningsbolaget var samman-
lagt 20 och var féljande: Allminna Bevaknings AB, AB Allminna
Forlaget, BS-Konsult AB, AB Ceaverken, Kalmar Verkstads AB,
Karlskronavarvet AB, Luossavaara-Kiirunavaara AB (LKAB), Norr-
bottens Jirnverk AB (NJA), AB Oljetransit, AB Statens Skogs-
industrier (Assi), AB Statsgruvor, AB Svensk Torvforidling, Svenska
Industrietablerings AB (SVETAB), Svenska Lagerhus, AB, Svenska
Reproduktiones AB (SRA), Svenska Skifferolje AB, Svenska Tobaks
AB, Svenska Utvecklings AB, Svenska Centrala Restaurang AB och
Uddevallavarvet AB. Det samlade virdet av dessa bolag virderades
till knappt 2 700 miljoner kronor.

Statsféretag AB, moderbolaget, leddes av en styrelse bestdende
av 4tta ordinarie ledaméter inkl. ordférande och VD, samt tvd sup-
pleanter. Som styrelseordférande satt inledningsvis statssekreteraren
frin industridepartementet. Vid starten 1970 var ca 19 personer an-
stillda 1 bolaget.

Statstoretag AB med statsforetagsgruppen sorterade under indu-
stridepartementet. I férhdllande till departementet framhélls att bo-
lagsformen erbj6d fordelar. Foretagsfrigornas karaktir, menade man,
skiljer sig fran de i departementet vanligen férekommande. Behov
finns av specialist- och servicefunktioner som inte bedémdes som
laimpliga att ha pd ett departement. Inrittandet av ett férvaltnings-
bolag skulle vidare bidra till en tydligare dtskillnad mellan politiska
beslut och beslut av verkstillande karaktir, vilket framhélls ligga i
linje med svensk férvaltningstradition.

Utveckling dver tid

Statsforetag AB kom redan frin starten att mota stora utmaningar.
De 22 foretag som Statsforetag dvertog beskrivs som “heterogena”
och uppvisade stora skillnader 1 inriktning, utveckling och finansiell
styrka. Dir fanns ndgra mycket stora foretag, t.ex. LKAB, ASSI,
som inledningsvis hade god 16nsamhet. Men dir fanns ocks? fore-
tag med betydande forluster samt flera mindre féretag som befann
sig 1 ett uppbyggnadsskede.

Under 1970-talet uppstod flera ekonomiska och strukturella kriser
inom svensk ekonomi och niringsliv. Férutom uppgiften att bygga
upp och konsolidera verksamheten inom koncernen fick Statsfére-
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tag relativt omgdende nya uppgifter och uppdrag att aktivt med-
verka i de akuta kriser som uppkom inom flera sektorer som svensk
varvsindustri, gruvindustri, textilindustri m.m. Som f&ljd av &ver-
tagandet av foretag med ekonomiska och strukturella problem blev
verksamheten forlusttyngd. Agaren — staten — fick skjuta till ytter-
ligare medel for att ticka underskott och kompensera for olika in-
satser.” Viljan att politiskt styra eller agera via Statsféretag AB ledde
till att det kunde uppstd konflikter mellan ledningen for Statsfére-
tag och departementet om méilen f6r verksamheten.

Ar 1982 togs initiativ till en omstrukturering av Statsforetag, Fore-
tagsgruppen bedémdes ha blivit f6r stor och svirstyrd och behovde
dessutom rekonstrueras finansiellt pd grund av de stora underskotten i
flera av de storre bolagen och 1 koncernen som helhet. Forlusten i
moderbolaget uppgick 1982 till 1,6 miljarder kronor. En organisa-
torisk uppdelning foreslogs som innebar att LKAB, ASSI, SSAB,
NJA och Svenska Petroleum skulle férvirvas av staten. LKAB,
SSAB och NJA skulle forvaltas separat direkt under industrideparte-
mentet med NJA som moderbolag. ASSI skulle samordnas med
ovriga statliga skogsengagemang, och Svenska Petroleum forvaltas
av Vattenfall.’

Vidare féreslogs nya mél och riktlinjer fér Statsféretagsgruppen.
De nya mélen innebar en 6kad betoning pd 16nsamhet. Efter rekon-
struktionen och konsolideringen av Statsféretag skulle méilet vara
att uppnd en l6nsamhet som medgav en tillfredsstillande avkast-
ning pd dgarkapitalet. P4 sikt skulle avkastningskravet anpassas till
vad som gillde for enskilt dgda foretag. Samtidigt skulle Statsfore-
tag vara ett instrument i regeringens niringspolitiska planering. Det
skulle vidare tydliggoras att dtaganden som inte var foretagsekono-
miskt motiverade skulle regleras genom sirskilda avtal.

De nya 6vergripande riktlinjerna f6r styrningen av de statliga
bolagen kom att ligga fast i manga 4r. Det statliga dgarengagemanget
minskade successivt under 1980-talet och flera bolag borsintrodu-
cerades. Procordia AB, som inledningsvis utgjordes av de delar som
lag kvar i Statsforetag efter rekonstruktionen 1982, bérsintrodu-
cerades 1987.

? Prop. 1981/82:125, bet. 1981/82: NU 53, rskr 1981/82:405.
* Prop. 1982/83, bet. 1982/83: NU 25: rskr 1982/83: 105.
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4.3 Fortia AB

Forslaget att inritta ett forvaltningsbolag lades fram i en proposi-
tion vdren 1990 om vissa niringspolitiska frigor.* Flera itgirder
redovisades och féreslogs med syfte att frimja niringslivets utveck-
ling och en 6kad ekonomisk tillvixt.

De 6verviganden och dtgirder som redovisades hade bland annat
sin grund 1 en tidigare utredning som hade sett éver dgandestruk-
turen 1 Sverige och féreslagit dtgirder som breddade dgandet i sam-
hillet.?

Forvaltningsbolaget skulle skapa forutsittning for ett effektivt
statligt dgarengagemang i de enskilda bolagens utveckling och for
medverkan i eventuell samverkan och strukturering 6ver foretags-
grinserna. Agarfunktion skulle bedrivas p3 effektivast mojliga sitt.

Forvaltningsbolaget skulle vara ett heligd férvaltningsaktiebolag
med inriktning att verka som ett investmentbolag. Bolagets uppgift
var att forvalta aktier, virdepapper och annan 16s egendom. For-
valtningen skulle vara aktiv och inriktas lingsiktiga satsningar 1
svenska industri- och tjinsteféretag. Som forebild framholls de for-
valtnings- och investmentbolag pid den svenska aktiemarknaden
som man menade hade uppvisat en l8ngsiktig industriell igarrela-
tion till de féretag man placerat sitt kapital 1. Regeringen foreslog
inga nirmare riktlinjer/inriktning av férvaltningsbolagets verksamhet.
Huvudansvaret {f6r den framtida placeringspolitiken och skulle dvila
forvaltningsbolagets styrelse och ledning.

Det betonades att en helt avgérande férutsittning for utveck-
lingen i statliga liksom 1 andra foretag var en ldngsiktig l16nsamhet.
Hir kan man kanske lisa in en markering mot tidigare Statsforetag.
Bristande I6nsamhet som méste kompenseras med l6pande forlust-
tickning dver statsbudgeten ir ingen grund for féretagsutveckling,
framholl regeringen. Forvaltningsbolaget férvintas ocksd kunna ge
avkastning pd insatt dgarkapital, pd sikt 1 nivd med andra liknande
investmentbolag.

For att forvaltningsbolaget skulle ha tillrickliga ekonomiska resur-
ser for sin uppgift skulle man kunna utnyttja de finansiella instru-
ment som fanns pd kapitalmarknaden. Bland annat skulle foretaget
kunna ge ut konvertibla férlagslin.

Till f6rvaltningsbolaget foreslogs staten f6ra éver aktier 1 ett an-
tal konkurrensutsatta féretag varav flera var storre hel- och deligda

* Prop. 1989/90:99, bet. 1989/90:NU35, rskr. 1989/90:249.
5 Agande och inflytande i svenskt niringsliv (SOU 1988:38).
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industrikoncerner. Dessa var Celsius Industrier AB, FFV AB (i
samma prop foreslogs ombildande till AB), Luossavaara- Kiirunavaara
AB (LKAB), Nc¢B AB, Procordia AB, AB Statens Skogsindustrier
(ASSI), SSAB Svenskt Stal, Sveriges Geologiska AB (SGAB), Cementa
AB samt SIB-Invest AB. Det samlade marknadsvirdet beriknades
uppgd till cirka 27 miljarder kronor.

Aven aktier i andra konkurrensutsatta féretag skulle senare kunna
provas for dverforing till forvaltningsbolaget med bakgrund 1 sdvil
de enskilda foretagens situation, syftet med statens dgarengagemang
som de erfarenheter man successivt fir av den nya forvaltnings-
formen.

De bolag som inte ansdgs limpliga att ligga i férvaltningsbolaget
var kreditaktiebolag, aktiebolag med monopolrittigheter, affirsverken
(7) samt foretag med speciella uppdrag av a) social eller kulturell
karaktir, b) med utvecklings- eller avvecklingsverksamhet eller c)
med provnings- eller skyddsfrigor.

Forvaltningsbolaget Fortia AB leddes av en styrelse bestdende
av sex ledaméter. Styrelsens ordférande rekryterades frin nirings-
livet. Den verkstillande ledningen himtades ur industridepartementet:
VD blev en tidigare statssekreterare och vice VD tidigare ansvarigt
departementsrid for statliga bolag.

Utveckling dver tid

Inrittandet av Fortia beslutades 1 maj 1990. Riksdagsbehandlingen
visade dock pd stora skillnader 1 synen pd det statliga foretagandet.
I linje med en tidigare samlingsmotion frin de borgerliga partierna
(m, fp, ¢) motsatte sig oppositionspartierna inrittandet av ett
forvaltningsbolag med motivet att detta skulle férsvira en senare
forsiljning av de statliga bolagen. Efter regeringsskiftet hésten 1991
lade den nytilltridda borgerliga regeringen redan i november en
proposition med férslag om att dels silja aktier 1 35 helt eller delvis
statsigda foretag, bland dem de bolag som ingick i Fortia, dels att
avveckla Fortia. Riksdagen beslutade 1 december 1991 i enlighet med
regeringens forslag. Den 1 januari 1992 tridde Fortia i frivillig lik-
vidation.®

Fortias livslingd blev dirfér kort och nigra mer lingtgiende slut-
satser kan kanske inte dras. Till skillnad mot tidigare Statsforetag
forvaltade Fortia aktier 1 framfor allt stérre bolag. Ett problem som

¢ Prop. 1991/92:69, bet. 1991/92:NU10, rskr. 1991/92:92.
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uppges ha uppkommit 1 verksamheten var att dessa storre bolag
hade varit vana att ha direkt kontakt med regeringen och ansvariga i
departementet. Genom forvaltningsbolaget hade ett mellanled 1 be-
slutskedjan inférts, vilket innebar nya krav pd kontakter och sam-
arbete mellan regeringen, forvaltningsbolaget och de enskilda bo-
lagens foretridare.

4.4 Andra foérvaltningsbolag

Det finns dven andra exempel pd férvaltningsbolag i staten. Som
framgick ovan i avsnitt 4.3 dvertog Procordia AB dgaransvaret frin
for flera av de bolag som tidigare dgdes och forvaltades av Stats-
foretag AB. Nir Fortia AB avvecklades 6vergick férvaltningen av
nigra bolag tll Stattum AB, som fungerade som ett férvaltnings-
eller holdingbolag under ett antal &r. P4 senare tid kan nimnas det
holdingbolag som bildades i samband med avregleringen och om-
struktureringen inom apoteksomridet.

Vanligen har denna typ av konstruktioner med sirskilda forvalt-
nings- eller holdingbolag varit en mer tillfillig l6sning i samband med
ndgon form av omstrukturering.

4.5 Sammanfattning och iakttagelser

Genomgingen visar bide skillnader och likheter f6r férvaltnings-
bolagen Statsforetag respektive Fortia. Hinsyn méste ocks3 tas till
skillnader i1 tid och andra forutsittningar. En gemensam utgings-
punkt ir att 1 bida fallen fanns en tydlig niringspolitisk bakgrund
och motivbild som grund fér igandet och férvaltningen av de stat-
liga bolagen. Vid bida tillfillena fanns en i grunden positiv syn pd
mojligheterna for staten som idgare att kunna paverka utvecklingen
av niringslivets utveckling.

Gemensamt var ocksd att bildandet av férvaltningsbolag skulle
skapa forutsittningar fér en effektivare férvaltning. Beslut i frigor
som rorde t.ex. kapitaltillskott skulle kunna tas snabbare. Vidare ville
man avlasta regeringen och departementen de dagliga operativa upp-
gifterna. Fokus 1 férvaltningen skulle ligga pd ldngsiktig utveckling
och Iénsamhet. Genom en samlad férvaltning skulle ocksd samarbete
och effektiviseringar 1 foéretagsgruppen kunna tas tillvara och ut-
vecklas. Tydligast var detta givetvis for Statsforetag. P4 sikt var
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malsittningen att forvaltningsbolagen skulle ge god avkastning pd
dgarkapitalet.

Nir det giller vilka bolag som skulle ingd i férvaltningsbolaget
kan skillnader noteras. Statsféretag kom att omfatta en stor del av
de statligt dgda aktiebolagen vid denna tid, sdvil stérre som mindre.
Dirtill forvirvades ytterligare bolag genom de uppgifter bolaget
fick under strukturkrisen. Den rekonstruktion som gjordes av Stats-
foretag och foretagsgruppen i bérjan av 1980-talet syftade till att
reducera antalet foretag i koncernen, lyfta ut de mycket stora fore-
tagen och att dela upp férvaltningen med utgdngspunkt i bransch-
inriktning. Nir Fortia inrittades valde man en annan inriktning.
Fortia forvaltade framférallt stérre konkurrensutsatta foretag. Fore-
tagsgruppen, portféljen, blev dirfér nigot mer homogen dven om
det fanns skillnader 1 bolagens ekonomiska styrka. Tanken var dock
att successivt kunna utvidga férvaltningsbolagets omfattning.

For bide Statsforetag och Fortia mirks en problematik som giller
ansvarstordelning och mandat mellan regeringen och ansvarigt
departement och forvaltningsbolaget. For Statstoretag gillde det mal
och inriktning, dir regeringen sjilv ville kunna ta politiska initiativ
under f6r att ridda féretag i kris. Fér Fortia var ett problem att upp-
fattas som ett mellanled mellan regeringen och de férvaltade bolagen.
Det kan konstateras att en klar och tydlig rollférdelning ir en cen-
tral frigestillning 1 en modell med ett externt férvaltningsorgan.
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5 Erfarenheter av nuvarande
forvaltningsmodell

5.1 Inledning

I detta kapitel redovisas erfarenheter av den statliga dgarférvaltningen
och nuvarande férvaltningsorganisation. Redovisningen utgir frin
intervjuer med berdrda funktioner och tjinstemin i1 Regerings-
kansliet samt intervjuer med representanter frin de statliga bolagen.
Vidare redovisas ndgra tidigare utredningar och granskningar som
rort den statliga dgarforvaltningen och statliga bolag.

5.2 Regeringen och Regeringskansliet

I utredningsdirektiven framhlls att regeringen efterstrivar en ren-
odling av Regeringskansliet och att uppgifter av operativ eller admini-
strativ karaktir ska flyttas ut frin Regeringskansliet. Det framgir
vidare att den nuvarande ordningen medfor en risk for att rege-
ringen upplevs ha dubbla roller nir den agerar bdde som igare och
som ansvarig for regleringsfrigor. For det tredje pekar direktiven
pd behoven att anpassa férvaltningen till 6kade och férindrade krav
1 omvirlden.

I de intervjuer och méten med ansvariga tjinstemin i Regerings-
kansliet som genomforts inom ramen for utredningsarbetet fram-
hills att det finns flera problem férknippade med att ha forvalt-
ningen 1 Regeringskansliet och dirmed s& nira knuten till rege-
ringen.' Regeringen och ansvarigt statsrid belastas med ett stort
antal frigor som egentligen borde kunna hanteras pé verkstillande
nivd. Det finns ocksd risk for att frigor blir ”politiserade” nir for-
valtningen ligger nira regeringen. Det framhills att det kan finnas

! Intervjuer har inte genomfdrts med personer som har eller har haft politiskt ansvar fér
dgarfrigor i regeringen.
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férdelar med en f6rvaltning som ligger pd "armlingds avstind” frin
regeringen.

Ett ytterligare problem som framférs ror resurser och bemanning
och giller frimst enheterna for statligt igande pd Finansdeparte-
mentet. Férvaltningen, som avser minga av de storsta bolagen, be-
déms vara mycket resurskrivande. Det anfors att det finns svarig-
heter att rekrytera och behilla den sirskilda kompetens som be-
hévs for en professionell férvaltning som f6ljd av att l6nesittning
och villkor méste anpassas till 6vriga Regeringskansliet.

Det upplevs vidare som komplicerat att hantera bolagsfrigor
som kan kriva snabba stillningstaganden i1 en organisation som Rege-
ringskansliet med de sirskilda beredningsformer som dir miste be-
aktas. Det har ocksd kommit att stillas 6kade krav pid dokumen-
tation och dppenhet i handliggningen av irenden som ror de stat-
liga bolagen.

De problem i férvaltningen som beskrivs ovan giller 1 forsta
hand de bolag som férvaltas av Finansdepartementets dgarfunktion
och som 1 huvudsak verkar pd kommersiella grunder. Nir det giller
de bolag som forvaltas i fackdepartementen framfors inte samma
problem. De bolag som det hir ir frdga om har sirskilda samhills-
uppdrag eller sektorsspecifika uppgifter. Forvaltningen av dessa
bolag forefaller vara mer anpassad eller lik andra férvaltnings-
uppgifter 1 departementen och i1 Regeringskansliet. Det framhaills
ocksd att det finns férdelar med en férvaltning med nira koppling
till sektorspolitiken for dessa bolag. Resursmissigt finns inte heller
samma problembild.

5.3 Bolagens erfarenheter av nuvarande modell

Utredningen har 1 syfte att i en god bild av den nuvarande igar-
styrningen och forvaltningen l3tit utféra intervjuer med styrelse-
ordféranden och verkstillande direktdrer 1 sammanlagt 15 statliga
bolag.” Hirutdver har en hearing med bolagens styrelseordférande
och verkstillande direktdrer som inbjudna genomférts i syfte att
diskutera olika frigor kring dgarforvaltningen.

De intervjuer med féretridare fo6r de statligt dgda bolagen som
genomfoérdes utgick frdn bolagens perspektiv och koncentrerades till
foljande frigeomriden:

? Intervjuerna utférdes av Arkitraven/Trinovo Consluting Group, se bilaga 2.
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e Agarstyrningsprocessen (mal, bolagsordning, dgaranvisningar m.m.).
e Processen i relation till sakfrigorna.

e Beskrivning av konkreta hindelser som kan belysa fér- och nack-
delar med dagens dgarstyrning.

o Forslag till hur dgandet kan vidareutvecklas.

I det foljande redovisas de synpunkter som framférdes frén de inter-
vjuade.

Forvaltningsorganisationen

I intervjuerna framkommer att bolagsledningarna inte upplever
ndgra egentliga problem i kontakterna med dgaren och férvaltnings-
organisationen i Regeringskansliet. Kontakterna med ansvariga stats-
rdd eller statssekreterare och departementens tjinstemin upplevs
fungera bra. Forvaltningen fungerar vil och det framhills att f6rvalt-
ningsorganisationen har blivit alltmer professionaliserad.

Agarens organisation och eventuella framtida férindringar ir gene-
rellt ingen friga som roner nigot storre intresse eller farhgor hos
de intervjuade. Hur dgaren vill organisera sig ir en friga for dgaren
sjilv, inte bolagen.

I intervjuerna betonas dock att de problem 1 dgarstyrningen, som
beskrivits ovan, inte 1 férsta hand ir frigor som kan férvintas 16sas
genom organisatoriska férindringar.

Agarstyrningen

De frigestillningar eller problem i statens styrning som igare av
bolagen som togs upp handlade om frimst féljande omriden:

o milkonflikter i styrningen,
e bristande koordination 1 RK/regeringen,
e passivitet 1 dgarstyrningen.

Nir det giller milkonflikter menade foretridare for vissa bolag att
de har mil, uppdrag, eller dgardirektiv som ibland stir i konflikt
med varandra. Milen kan ibland vara motstridiga. Outtalade sam-
hilleliga eller politiska mal och andra icke uttalade bevekelsegrunder
finns ocks3 for flera bolag. Problemet med bristande koordination i
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regeringen eller mellan departementen i1 Regeringskansliet handlar
om de brister som bolagen upplever finnas i samordningen mellan
ett sektorsansvarigt departement och finansdepartements dgarstyr-
ningsenhet (KSA). Det handlar ocksi om att staten inte ir tydlig
eller tar ansvar for alla delar i1 sitt dgande, dvs. att olika frigestill-
ningar och processer som ror foretaget inte ir synkroniserade.
Bolagen upplever ibland att de kan hamna 1 ”limbo” 1 avvaktan pd
besked frin dgaren.

I intervjuerna framkommer kritik mot en viss passivitet i dgar-
styrningen. Staten som dgare upplevs som passiv i frigor av stor
betydelse for bolagets utveckling, t.ex. marknads- och konkurrens-
forhillanden och grundliggande férutsittningar f6r bolagets verk-
samhet. Agarens forhillningssitt 4r mer reaktivt pi problem eller
storningar, eller att dgaren “sitter pd liktaren”. Hir efterlyser vissa
bolag en mer aktiv, engagerad och strategisk styrning frin igaren.

Vidare framférdes i intervjuerna att alltfér stor vikt liggs vid
horisontella frigor, dvs. krav som rér bolagens arbete och rappor-
tering 1 frigor som etik, miljé, minskliga rittigheter, jimstilldhet,
mangfald och riktlinjer for ersittningsfrgor i stillet for frigor som
ror bolagens verksambhet.

Utveckling av forvaltningen

Nir det giller frigan om ett holdingbolag eller motsvarande for-
valtningsorganisation utanfér Regeringskansliet framférs vid inter-
vjuerna skil bide for och emot.

Som férdelar framhills att forvaltningen hamnar pd ett visst av-
stdnd frin den politiska virlden och dirfér kan ge stabilare forut-
sittningar fér bolagens verksamhet. Agarens styrning skulle ocks3
kunna férstirkas och bli mer l8ngsiktig och sektorsévergripande.
Synergier mellan bolagen skulle kunna tas tillvara bittre 4n 1 dag.
Fordelar skulle kunna finnas ocksd kompetens- och resursmissigt.

Som nackdelar framhills att ett holdingbolag skulle medféra
oklarheter 1 maktférdelningen mellan holdingbolagets och koncern-
bolagens styrelser och ledningar. Fér bolag med samhillsuppdrag
skulle det kunna vara en nackdel att sortera under ett holdingbolag,
som skapar ett onddigt “mellanled” mellan bolaget och statsrdd och
statssekreterare. Risk finns ocksi for 6kad byrikrati och nya
administrativa nivder 1 férvaltningen. Det kan ocks8 férsvara rekry-
tering av styrelsemedlemmar till det som blir dotterbolagsstyrelser.
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For vissa bolag skulle skapandet av ett holdingbolag riskera att 6ka
distansen till politiken skulle 6ka pd ett f6r bolaget olyckligt sitt.

5.4 Riksdagen

Overgripande giller att riksdagen beslutar om bildandet av statliga
bolag och om bolagens grundliggande uppdrag och syfte efter for-
slag frdn regeringen. Riksdagen beslutar ocksd om férvirv och for-
siljning av aktier i1 bolag dir staten har bestimmande inflytande,
enligt bestimmelser i budgetlagen. T 6vrigt giller att riksdagen be-
handlar frigor som ror regeringens férvaltning av de statligt dgda
bolagen 1 samband med behandlingen av forslag 1 budgetproposi-
tionen. En samlad behandling sker vidare 1 samband med behand-
lingen av den 4rliga redogérelsen med verksamhetsberittelse for de
statligt dgda bolagen. Niringsutskottet har samordnande ansvar
och avger ett samlat betinkande. De som i detta sammanhang be-
handlas ror ofta mera 6vergripande och principiella frigor kring
statens dgande av bolag, eventuella férsiljningar av bolag eller
innehav eller frigor som ror enskilda bolag. Nirmare frigor om
regeringens igarforvaltning av bolagen eller forvaltningens orga-
nisation behandlas vanligen inte i dessa sammanhang. Normalt ir
frdgor som roér regeringens arbetsformer och Regeringskansliets
organisation inte féremdl {6r riksdagens prévning.

Riksdagen har dock genom Riksrevisionen och konstitutions-
utskottet mojlighet att granska regeringens dgarférvaltning och dven
de statliga bolagen. Som framgdr nedan av avsnitt 5.4.5 har Riks-
revisionen genomfort flera granskningar som rort regeringens dgar-
férvaltning av bolag. Riksdagen har vidare genom konstitutions-
utskottet (KU) mojlighet att granska statsrddens tjinsteutdvning
och regeringsirendenas handliggning.

I samband med sidana granskningar har konstitutionsutskottet
uttalat sig i frigor som har rért formerna f6r regeringens dgarfor-
valtning och igarstyrning. Bland annat har utskottet pipekat be-
hovet av en formaliserad och vil dokumenterad styrning av bolagen,
som skapar mojlighet att 1 efterhand granska foérvaltningen. Utskottet
har ocksa férordat att regeringens dgarférvaltning centraliseras.’

’ Se bl.a. bet. 2009/10:KU20 och bet. 2003/04:KU10.
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5.5 Tidigare utredningar och granskningar
5.5.1 Inledning

Agarstyrningen och forvaltningen av statliga bolag har behandlats i
flera utredningar. Nedan gors en genomging av problembeskriv-
ningar, slutsatser och rekommendationer frin tidigare offentliga
utredningar, interna 6versyner samt Riksrevisionens granskningar.

5.5.2 Fortroendekommissionen

I en bilaga till Fértroendekommissionens betinkande analyserade
Rune Brandinger dgarstyrningen av de statliga bolagen.* De tre pro-
blemomriden som togs upp var

e om bolagens uppdrag var tillrickligt tydligt formulerade,

e om mélstyrning med icke-finansiella mitt anvindes dir s borde
ske, samt

e om staten hade de erforderliga resurserna for en effektiv dgar-
styrning.

Brandinger konstaterade att de flesta statliga bolagen hade en be-
tydligt mer komplex mélbild dn féretagen inom det privata nirings-
livet. Detta gillde givetvis "bolag med sirskilda samhillsintressen”
men ocksd de foretag som fitt kategoriseringen ”bolag med mark-
nadsmissiga krav”, eftersom dven dessa bolag i regel hade fitt rent
foretagsekonomiska mél, trots att dgaren 1 ménga situationer var
tvingad att ta olika politiska hinsyn. Enligt Brandingers bedémning

e hade dgaren underskattat medborgarna forstdelse for att dessa
politiskt betingade mél faktiskt finns,

e skulle bolagen ha kunnat skétas bittre om staten tydligare och
mer oppet (t.ex. 1 for allminheten tillginglig dokumentation) hade
redovisat den fullstindiga mélbilden,

e skulle medborgarnas forstielse fér bolagens handlande och dir-
med ocks3 fortroendet for statligt féretagande 6ka, som f6ljd av
storre tydlighet.

* Niringslivet och fértroendet, SOU 2004:47, bilaga 8.
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Nir Brandinger genomférde sin studie 2004 ingick 1 den statliga
bolagsgruppen foretag med "sirskilda samhillsintressen” som hade
ca 100 000 anstillda och ca 95 miljarder kronor i omsittning.
Brandingers bedémning var att dessa bolag endast i nigra {3 fall
hade fitt mal och lyckats hitta mitt for att mita méluppfyllelsen,
som gav mojlighet till en verklig styrning av bolagen. Med tanke pd
verksamhetens omfattning och de viktiga samhillsfunktioner, som
dessa foretag hade att fylla, betydde detta inte bara brister i styr-
ning och sannolikt effektivitet, utan ocksd risker fér att fortro-
endeskadliga hindelser skulle kunna intriffa. Brister i styrningen
brukar fi de konsekvenserna, enligt Brandinger. Dessa bolag borde
dirfor £ klart formulerade icke-finansiella mil som komplement
till de finansiella milen. Brandinger menade att det i flera fall var
svirt att dver huvud taget hitta ndgra mal med anknytning till bo-
lagets ”sambhillsintresse”. Likasid borde dessa bolag konsekvent
bérja anvinda sig av modern verksamhetsstyrning, frimst genom
att infora styrkort ("balanced scorecard”) som ett likstillt komple-
ment till den finansiella redovisningen, argumenterade Brandinger.
Dessa dtgirder skulle inte bara 6ka effektiviteten 1 bolagen utan
ocks? pdverka allminhetens fértroende f6r bolagens ledningar 1 posi-
tiv riktning, ansdg Brandinger.

Vid tidpunkten f6r studiens genomférande bedomde Brandinger
att:

e Regeringskansliets resurser var klart underdimensionerade, med
hinsyn till omfattningen och komplexiteten av den statliga affirs-
verksamheten,

e det nya och mycket viktiga insatsomridet nomineringsarbete
hotade att bli en "papperstiger” eftersom det inte fanns resurser
for att forverkliga idéerna.

Enligt Brandingers bedémning borde Regeringskansliets resurser
for bolagstorvaltning 6kas signifikant, kanske med 50 procent.
Dessutom borde alla resurser samlas inom ett och samma departe-
ment, Niringsdepartementet (som vid denna tid hade ansvaret for
dgarfrigorna). Ett annat forslag var att en expertpool, tillginglig vid
behov f6r speciella uppgifter, skulle inrittas. Slutligen ansdg Brandinger
att bolagstérvaltarna borde minska sitt styrelseengagemang och 1
stillet 6ka sina insatser i den nya nomineringsprocess som hade
utvecklats inom regeringskansliet.
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5.5.3  Regelutredningen

Aven i Regelutredningen under ledning av Dan Andersson, belystes
frdgan om statens dgarstyrning.” Enligt utredningen borde dgarstyr-
ningen stirkas for att nd en effektivare verksamhet inom de om-
riden (tele-, el-, post-, inrikesflyg-, taxi- och jirnvigsmarknaderna)
som utredningen hade att studera och foér att nd en hogre eko-
nomisk effektivitet och bittre uppfyllelse av samhillsmélen.

Enligt utredningen ir nyckelfaktorer en effektivare utvirdering
av uppsatta mal samt ett tydligare ansvarsutkrivande. Det férut-
sitter 1 sin tur rolltydlighet och transparens for en effektivare ut-
virdering av féretagen. Det fanns, enligt utredningens bedémning,
en uppenbar risk f6r otydlighet och oklara roller i regeringens dgar-
organisation.

Utredningen redovisar tre invindningar mot den ddvarande orga-
nisationen, nimligen att

e Dbide reglerande myndigheter och de bolag var blev féremal for
reglering och/eller tillsyn 18g inom ett och samma departement,
Niringsdepartementet

e departementet hanterade politikomrdden som minga av de stat-
liga bolagen var verksamma inom. Det giller frimst f6retag med
marknadsmissiga krav pd avkastning och som verkar i en kon-
kurrensutsatt miljo

e Niringsdepartementet dven har ansvaret for konkurrensfrigor
som ska hanteras parallellt med dgarfrigor i statliga féretag.

Enligt Regelutredningens bedémning pekade dessa invindningar pd
betydande roll- och intressekonflikter som riskerade att forsvaga
dgarrollen och dven minska trovirdigheten inom andra omriden.
Enligt utredningens bedémning borde det dirfér tillskapas en mer
samlad dgarfunktion knuten till Regeringskansliet. Funktionen borde
hillas atskild frin den reguljira linjeorganisationen i Regerings-
kansliet for att reducera uppenbara roll- och intressekonflikter.
Enligt Regelutredningen finns det flera tinkbara alternativ nir
giller att forstirka dgarfunktionen. Till exempel skulle man kunna
samla dgarfunktionen fér samtliga statliga féretag och affirsdriv-
ande verk hos ett departement utan fackansvar fér de omrdden som
foretagen/verken arbetar inom, eller s kan man inritta ett sirskilt

® Liberalisering, regler och marknader (SOU 2005:4).
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departement for den statligaigarstyrningen. Regelutredningen ver-
vigde emellertid i stillet inrittandet av ett eller flera statliga holding-
bolag for att effektivisera dgarstyrningen. En nackdel med en sddan
16sning var dock kontrollfunktionen, enligt utredningen, dvs. ”vem
vaktar viktaren?” Alla modeller har sina f6r- och nackdelar, kon-
staterar utredningen, som inte kunde ta stillning till de alternativ
som redovisats ovan. Utredningen lade dock ett forslag om att
dgarfunktionen i Regeringskansliet borde férstirkas och renodlas.

Enligt Regelutredningens bedémning leder organiseringen av
dgandet 1 Regeringskansliet till flera problem. Den dubbla m&lupp-
sittningen — att bide nd ekonomisk effektivitet och samhillsmal —
orsakar ofta problem. Styrningsmodeller frin privat kommersiell
verksamhet kan inte, enligt utredningen som hir, enkelt 6verféras
till statligt dgd verksamhet. Ofta finns mil som inte utvirderas
effektivt. Det kan gilla offentlig verksamhet, t.ex. SJ, som har
avkastningsmél som under ldnga perioder inte har uppnitts. Detta
fir sillan nigra konsekvenser for styrelse och ledning, noterar
Regelutredningen. Den ekonomiska utvirderingen ir dirmed inte
fullt trovirdig eftersom det 1 praktiken inte stills krav pa att uppnd
uppstillda avkastningsmdl. Samtidigt kan en foretagsledning
uppfatta implicita mil hos idgaren, eftersom statliga bolag hanterar
verksamhet som arbetar 1 segment dir bide ekonomiska och
politiska mél ska nis.

Statliga verksamheter har ofta en méilfunktion som ir skild frin
privat kommersiell verksamhet, konstaterar utredningen. Dirfér ir
det inte alla ginger limpligt att ha mdl om aktieigarvirde, vilket
igare av t.ex. borsfortag kan ha i sin milfunktion. Aktiedgarvirde ir
ingen limplig utgingspunkt nir dgandet for foretagen har andra syften
in finansiella. Dessutom ir flertalet av de statliga bolagen inte bors-
noterade, varfor det kan vara svért att bedéma det egentliga virdet
(det gar dock att skapa sig en bild av virdet via féretagsvirderings-
modeller).

Minga av de statliga foretagen arbetar sivil inom legala och na-
turliga monopolomriden som i konkurrens med andra foretag.
Nigra explicita mal f6r de olika verksamheterna sitts dock inte utan
mélen forefaller gilla foretagens/verkens hela verksamhet. Detta kan
leda till konkurrenssnedvridningar och en felaktig resursallokering,
anser utredningen. Styrningen, t.ex. avkastningskraven, bor, enligt
utredningens mening, anpassas till att verksamheterna bedrivs under
fundamentalt olika marknads- och konkurrensférhillanden.
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Statliga foretag har ofta "gummiparagrafer” vad giller syftet
med foretaget. Utredningen foreslog dirfor tydliga och realistiska
avkastningsmal som kompletteras med verksamhetsma3l, t.ex. kund-
ndjdhet, tillginglighet eller tidsanpassning. Dessa mél ir icke finan-
siella och avspeglar vad dgaren 6nskar med verksamheten. I minga
fall saknas sidana mal eller ocks3 ir de otydliga. Om samhillsmailen
for foretagen klargors och/eller tydliggors nds en hogre grad av
transparens.

Det ir viktigt att medborgare/dgare kan f3 information om mil
och resultat 1 de statliga bolagen, menar utredningen. Milen kan
dock minga ginger vara multipla, otydliga och ofullstindiga. Flera
av utredningens forslag, t.ex. vad giller dgarfunktionen och utform-
ningen av mélen, syftar dirfor till 6kad transparens. Regelutred-
ningen foreslog bl.a. att

e mailen for de statliga bolagen borde goras mer synliga, tydliga och
mitbara,

e det bor goras en tydlig uppdelning och precisering av mal for
monopolverksamheter och verksamhet som bedrivs under kon-
kurrens,

e milen och uppfdljningen fér bolag med sirskilda samhills-
intressen borde utvecklas.

5.5.4  Oversyn av forvaltningen

En 6versyn av Regeringskansliets férvaltning av hel- och deligda
bolag genomférdes 2006 av den tidigare statssekreteraren i Finans-
departementet Peter Lagerblad. Utgingspunkten foér dversynen var
att forvaltningen fortsatt skulle hanteras inom ramen fér den gill-
ande ansvarsfordelningen. En huvudfriga gillde att redovisa for-
och nackdelar med ordningen dir anstillda pd departementen aktivt
medverkar i styrelsearbetet i bolagen. En annan huvudfriga var att
prova limpligheten av att ge bolagen vissa typer av bolagsspecifika
anvisningar och hur sddana dgaranvisningar 1 si fall borde utformas.
I rapporten limnas ett antal rekommendationer som sammanfattas
nedan.’

Enligt Lagerblad ir en viktig grundférutsittning for att kunna
utforma en god dgarstyrning att det stdr klart vad dgaren har for

¢ Oversyn av Regeringskansliets forvaltning av hel- och deligda bolag (N2006/5923/SA).
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strategi med sitt dgande. Av detta skil vore det en férdel om rege-
ringen utformade en tydlig strategi fér varje bolag. Av varje sddan
bolagsstrategi bor framgd hur regeringen ser pd dgandet i bolaget
och vad som ska vara milet fér bolaget. Bide fér de bolag som
drivs pd marknadsmissiga villkor och for de bolag som har sir-
skilda samhillsuppdrag finns det ett generellt behov av att fortyd-
liga dgarens mal samt strategin f6r hur dessa ska nds, ansig Lagerblad.

Tjinstemin frin Regeringskansliet bér som huvudregel inte ingd
i styrelserna for de statliga bolagen. I styrelserna f6r bolag som drivs
pd marknadsmissiga villkor och som idgaren avser att behilla bor
styrelsen representera den bista finansiella och industriella kompe-
tensen for uppdraget, menade Lagerblad. Nir det giller bolag med
samhillsmil bor det ocksd ingd personer med sirskild sakkunskap
om berdrda politikomriden. Dessa personer bér dock inte samtidigt
handligga sakfrigor inom bolagets verksamhetsomride. Om det inte
gdr att finna personer i Regeringskansliet med tillricklig politisk
sakkompetens, som ir oberoende frin regleringsfrigor, bor rekry-
tering ske frén annat hill, t.ex. riksdagen, foreslog Lagerblad.

I bolag dir staten vill genomdriva en mer specifik agenda, t.ex.
en forindringsprocess som en privatisering, kan det diremot finnas
skil att utse nigon eller nigra styrelserepresentanter som stir dgaren
sdrskilt nira, ansdg Lagerblad.

Fokus 1 Regeringskansliets bolagsforvaltning bor, enligt Lagerblad,
vara att utarbeta mél f6r bolagen, uppféljning och utvirdering av
bolagens mdluppfyllelse, nominering och utvirdering av styrelse och
revisorer, arbete 1 valberedningen samt deltagande pd bolagsstim-
man. Lagerblad konstaterade att en sidan modell kriver ett vil
strukturerat och genomtinkt system foér kontakter med bolagen,
eftersom Regeringskansliets insyn 1 bolagen minskar om departe-
menten inte deltar 1 styrelsearbetet.

Enligt Lagerblads uppfattning finns inte, till skillnad frin Riks-
revisionens, skil att 13ta fler beslut in i dag fattas av bolagsstim-
morna, dvs. att 6ka mingden bolagsrittsligt bindande dokument.
Det ir viktigare att dgaren foljer upp och utvirderar styrelsens arbete
och ir beredd att utkriva ansvar dn att ytterligare instruktioner
formaliseras 1 dokument. Av hinsyn till det sirskilda intresse for
oppenhet och insyn som finns i statligt dgda bolag bor beslut om
bolagets mél samt ersittningar till bolagsledningen beslutas av bolags-
stimman. Nir det giller de ekonomiska och samhillsmissiga milen
boér dessa beslutas arligen av bolagsstimman, ansig Lagerblad.
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Informella kontakter mellan dgaren, representerad av Regerings-
kansliet, och bolagen ir en naturlig del av bolagsstyrningen, hivda-
de Lagerblad. De stillningstaganden i t.ex. strategiska frigor som
dgaren di gor bor dokumenteras si att uppfoljning kan goéras i
efterhand.

5.5.5 Riksrevisionen

Riksrevisionen har gjort flera granskningar av de statliga bolagen
och den statliga dgarstyrningen de senaste ren.

I en rapport frin 2006” konstaterar revisorerna att, férutom att
de statliga bolagen spelar en visentlig roll i den svenska ekonomin,
har riksdag och regering gett minga av dem sirskilda samhalls-
uppdrag. Granskningen visade att styrningen av vissa enskilda stat-
liga bolag varit otydlig och ibland priglats av motstridiga mal-
sittningar. Granskningarna har vidare visat att de grundliggande
dokument som anvinds fér styrningen av bolagen inte alltid
behandlades si att de blev rittsligt bindande enligt aktiebolagslagen.

Enligt Riksrevisionen bor styrningen av bolagen baseras pa aktie-
bolagsrittsligt bindande dokument som klart dterger uppdrag och
mél f6r verksamheten. Detta dr en forutsittning for att styrningen
ska vara transparent och ge méjlighet till rimlig grad av insyn och
kontroll. En styrning baserad pd sidana dokument gor det tydligt
vilka krav riksdagen och regeringen (som igare respektive dgarfore-
tridare) stiller pd ett bolag. Det ger dirmed ocksd bolaget rimliga
férutsittningar att genomfora sin verksamhet samt mojlighet att
visa 1 vilken min resultaten motsvarar kraven. P4 s sitt skapas en
grund for riksdagen att utkriva ansvar av regeringen som férvaltare
av det statliga dgandet och i forlingningen av de statliga bolagen.

Enligt Riksrevisionen fanns det betydande variationer i den for-
mella styrningen av de statliga bolagen. Sirskilt stora var skillnaderna
inom gruppen med sirskilda samhillsintressen. For vissa bolag an-
vindes avtal, fér andra dgardirektiv eller riktlinjer. For ytterligare
bolag tillimpades regleringsbrevsliknande dokument. Av gransk-
ningen framgick vidare att det fanns tydliga skillnader mellan de
departement som ansvarar {6r regeringens styrning. Socialdeparte-
mentet styrde t.ex. Apoteket och Systembolaget med direktiv som
beslutats av bolagsstimma. Niringsdepartementet diremot &ver-

7 Vad och vem styr de statliga bolagen? (RiR 2006:11). Se www.riksrevisionen.se.
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limnade dgarmappar som information till flertalet bolag inom Nir-
ingsdepartementets ansvarsomride. Utbildnings- och kulturdeparte-
mentet styrde i sin tur Operan och Dramaten med detaljerade reg-
leringsbrevsliknande dokument.

For flertalet av de statliga bolagen var samhillsuppdragen, nir
sddana framgick, inte tydligt preciserade 1 de styrdokument som
bolagen hinvisat till, enligt Riksrevisionen. Variationen i maélens
konkretionsgrad var stor. For bolagen med sirskilda samhills-
intressen och flera av bolagen med marknadsmissiga krav dterfanns
nigon form av samhillsuppdrag 1 bolagsordningar eller andra styr-
dokument. Det var dock enbart f6r ungefir hilften av bolagen med
sirskilda samhillsintressen som Riksrevisionen gjorde bedémningen
att samhillsuppdraget konkretiseras i form av nigorlunda tydliga
maélsittningar, dock inte s tydliga att de kunde anvindas utan ytter-
ligare precisering.

For nistan alla bolag med marknadsmaissiga krav och fér nigra
av bolagen med sirskilda samhillsintressen stilldes det dock tydliga
finansiella mal 1 form av avkastningskrav. I de fall bolagen hade s3-
vil samhillsuppdrag som finansiella milsittningar framgick det van-
ligen inte hur avvigningar mellan dessa skulle goras.

Eftersom samhillsuppdraget vanligen var otydligt medan de finan-
siella mélsittningarna var preciserade fanns det enligt Riksrevisionen
en uppenbar risk att de finansiella milsittningarna i realiteten prio-
riteras pd bekostnad av samhillsuppdragen.

Riksrevisionen rekommenderade regeringen att:

o sikerstilla att styrningen av varje bolags verksamhetsinriktning
grundar sig pd aktiebolagsrittsligt bindande dokument,

e gora bolagens samhillsuppdrag sd tydliga att uppdragen kan an-
vindas f6r bolagens styrning av verksamheten,

e i de fall det finns flera milsittningar for ett bolag, vid behov
tydliggéra hur avvigningen mellan dessa ska goras,

e se over vilka dokument som bér anvindas i1 styrningen av de
statligabolagen. Variationer kan givetvis vara limpliga, men bér
vara motiverade utifrén skillnader i bolagens verksamhet.

Enligt Riksrevisionen borde de statliga bolagens styrelser vidta de
dtgirder som krivs for att forsikra sig om att bolagets uppdrag och
mélsittningar dr tillrickligt tydliga och preciserade for att tjina
som underlag f6r styrning och rapportering av bolagets verksam-
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het. Det rekommenderas ocksd att ta nédvindiga initiativ till att
uppdraget fortydligas i de fall det bedéms vara otydligt eller inne-
hilla svirférenliga mél, och slutligen, att se till att bolagets externa
rapportering utgir frin uppdraget.

5.6 Sammanfattning och slutsatser

Utredningsdirektiven tar upp frigan om risken f6r dubbla roller i
regeringens styrning och forvaltning av de statliga bolagen och
behovet att renodla och professionalisera forvaltningen. I intervjuer
framkommer dven resurs- och kompetensfrigor samt svirigheterna
att utveckla en effektiv och professionell férvaltning i Regerings-
kansliet. Detta giller framfor allt de bolag som verkar p&d mark-
nadsmissiga villkor och som férvaltas av Finansdepartementet.

Den problembild som framkommer vid intervjuer med fore-
tridare for de statligt dgda bolagen riktar i stillet uppmirksam-
heten mot sjilva innehillet i styrningen. Problemen handlar om
otydliga eller ofullstindigt uttalade uppdrag och mal for de statligt
igda bolagen, milkonflikter och en passiv dgarroll i bolagens strate-
giska utvecklingsfrigor.

De problem som lyfts fram kan sigas vara typiska fér staten
som dgare. M3lbilden for statligt igda bolagen ir ofta sammansatt
av bide ekonomiska och bredare samhillspolitiska mél. Vidare kan
de styrmodeller f6r privata dgaren inte enkelt 6versittas och an-
vindas 1 en offentlig administration.

Statens idgarstyrning och forvaltning har behandlats 1 tidigare
utredningar. Tyngdpunkten 1 dessa utredningar har varit frdgan om
hur dgarstyrningen och férvaltningen bor bedrivas snarare dn hur
den bér organiseras. Det har limnats forslag och rekommenda-
tioner om att utveckla och bredda styrningen av bolagen fér att
omfatta hela bolagets verksamhet, uppdrag och méil. Andra forslag,
som till manga delar har genomforts, har handlat om att samla kom-
petens och resurser till en dgarfunktion. Det har ocksd diskuterats
om denna borde placeras utanfér Regeringskansliet.

98
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6.1 Inledning

I detta avsnitt redovisas 1 enlighet med direktiven och som bak-
grund fér utredningens éverviganden ndgra exempel pd olika for-
valtningsformer. I ett forsta avsnitt ges exempel pd ndgra statliga
myndigheter som har uppdrag att férvalta olika tillgdngar och skulder.
Direfter redovisas resultaten av den kartliggning som genomféorts
av igarforvaltningsmodeller 1 nigra andra linder. Slutligen redo-
visas en kartliggning av férvaltningsmodeller hos privata stérre dgare.

6.2 Forvaltningsformer i staten
6.2.1 Riksgaldskontoret

Riksgildskontoret har uppdraget att vara statens centrala finans-
férvaltning och har bl.a. f6ljande uppgifter:

- vara statens internbank

- taupp l&n och férvalta statsskulden

- ge statliga garantier och krediter

- ansvara for insittningsgarantin och investerarskyddet
- hantera statligt stéd till banker.

Riksgildskontoret ansvarar f6r statens upplining och skuldférvalt-
ning pd uppdrag av regeringen, som 1 sin tur fir ett sirskilt bemyn-
digande av riksdagen for ett budgetdr 1 sinder att ta upp l&n for
statens rikning. Denna ordning lades fast i samband med att Riks-
gildskontoret blev en myndighet under regeringen.

Det 6vergripande mélet f6r statsskuldsférvaltningen ir att kost-
naden for skulden ldngsiktig ska minimeras samtidigt som risken i
forvaltningen beaktas. Regeringen faststiller rligen, efter forslag
frdn Riksgildskontoret, 6évergripande riktlinjer for statsskuldens
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foérvaltning, med angivelse av riktvirden for statsskuldens samman-
sittning, 16ptid m.m. Inom ramen foér dessa riktlinjer har Riks-
gildskontoret sedan ansvaret for de strategiska besluten och den
operationella férvaltningen.

Riksgildskontoret har dven andra forvaltande uppdrag. Ett sddant
giller férvaltningen av Stabilitetsfonden, som tillkom i samband med
den finansiella krisen hosten 2008. Uppdraget innebar att Riks-
gildskontoret blev stédmyndighet med ansvar for att sluta avtal om
stdd till kreditinstitut och férvalta aktier som limnades som siker-
het. Férvaltningskostnaderna f6r uppdraget fir tas ur fonden upp
till ett belopp som regeringen faststillt 1 regleringsbrevet till Riks-
gildskontoret (17 miljoner kronor 2011).

Nimnas kan ocksd att det tidigare, under perioden 2003-2008,
funnits ett sirskilt konto i Riksgildskontoret, dit extra utdelningar
fran statliga bolag férts i syfte att underlitta kapitalinsatser inom
ramen for regeringens férvaltning av bolagen. Kontot avvecklades i
maj 2011. Den nya budgetlagen reglerar att kapitalinsatser ska finan-
sieras med anslag 6ver statsbudgeten.

Riksgildskontoret dr sedan 1989 en myndighet under regeringen,
frdn att tidigare ha varit en myndighet under riksdagen. Riksgilds-
kontorets uppgifter regleras i en férordning (2007:1447) med in-
struktion for Riksgildskontoret. I drliga regleringsbrev beslutar
regeringen om vissa mal, dterrapporteringskrav, om vissa sirskilda
uppdrag samt om anslag och finansiella bemyndiganden. Riksgilds-
kontorets verksamhet finansieras 1 huvudsak av anslagsmedel. For
&r 2011 uppgick férvaltningsanslaget till ca 300 mnkr.

Nir det giller statsskuldsforvaltningen finns grundliggande be-
stimmelser reglerade i lag. Tidigare fanns en sirskild lag om statens
uppléning och skuldférvaltning men sedan 2011 ir bestimmelserna
inforda 1 ett sirskile kapitel 1 budgetlagen (2011:203). Lagen anger
bl.a. 6vergripande mal for statsskuldsférvaltningen och ger rege-
ringen bemyndigande att delegera férvaltningen till Riksgildskon-
toret. I lagen anges vidare att regeringen ska besluta om &rliga rikt-
linjer for forvaltningen av statsskulden och att regeringen vartannat
dr ska limna en skrivelse till riksdagen med en utvirdering av f6r-
valtningen.

Riksgildskontorets uppgifter som stddmyndighet 1 friga om Stabi-
litetsfonden regleras i lag (2008:814) om statligt stdd till kredit-
institut och férordning (2008:820) om statligt stod till kreditinstitut.

Regeringen ska vartannat dr limna en utvirdering av statsskulds-
forvaltningen. En genomging gors av forvaltningen under en femdrs-
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period, med bedémning av mil, myndighetens strategiska och ope-
rativa agerande, forvaltningens kostnader m.m. Den senaste utvir-
deringen redovisades i skrivelse 2009/10:104 till riksdagen och base-
rades pd en utvirdering som gjorts av en oberoende expert (extern
utredare).

6.2.2 Kammarkollegiet

Kammarkollegiet har tll uppgift att tillhandahilla service inom det
statliga omréidet, dvs. till andra statliga myndigheter, stiftelser, m.m.,
inom omridena ekonomi, juridik, kapitalférvaltning, riskhantering
och administration.

Kammarkollegiet har dven en rad andra uppgifter av olika karak-
tir. Dessa uppgifter avser bl.a. miljorite, stiftelseritt, registrering av
trossamfund, faststillande av avgifter inom begravningsomridet, fast-
stillande av resegarantier samt auktorisation av tolkar och éversitt-
are. Kammarkollegiet férvaltar dven Allminna arvsfonden.

Kammarkollegiet har sirskilda uppgifter som rér kapitalférvalt-
ning. Det {érsta omrddet rér den praktiska hanteringen av statens
aktier i de bolag som forvaltas av Regeringskansliet, dir uppgifterna
ir foljande:

- virdera och redovisa statens aktieinnehav,
- forvara aktiebrev,

- bevaka och redovisa utdelningar, kép, férsiljningar, aktieidgar-
tillskott och andra ekonomiska hindelser 1 bolagen.

Kammarkollegiet kan vidare efter éverenskommelse tillhandahilla
kapitalforvaltning till myndigheter, stiftelser eller fonder inom det
statliga eller kyrkliga omridet.

Inom myndigheten finns ett sirskilt beslutsorgan fér kapital-
férvaltningen, kallad fonddelegationen. Delegationen har till uppgift
att besluta om:

- l&ngsiktig placeringsinriktning,
- ramar och riktlinjer f6r hantering av risker 1 kapitalférvaltningen,
- andra strategiska frigor.

Fonddelegationen bestdr av hogst sju ledaméter som utses av rege-
ringen. Kammarkollegiets chef och generaldirektsr leder delega-
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tionen. Kammarkollegiets kapitalférvaltning uppges vara en av landets
storsta formogenhetsforvaltare. Den forvaltade volymen uppgick
&r 2010 till 130 mdkr.

Kammarkollegiet ir en statlig myndighet under regeringen. Myn-
dighetens uppgifter regleras 1 en férordning (2007:824) med instruk-
tion f6r Kammarkollegiet och 1 drliga regleringsbrev.

Flera av myndighetens uppgifter styrs vidare av sirskild lagstift-
ning eller férordningar inom olika omrdden. Detta giller bl.a. fond-
och kapitalférvaltning, som regleras 1 en sirskild férordning
(1987:778). Kammarkollegiets verksamhet finansieras med anslag 6ver
statsbudgeten, som fér &r 2010 uppgick till ca 64 mnkr. Vissa av
myndighetens uppgifter, framfér allt sirskilda uppdrag inom t.ex.
ekonomisk service m.m. till andra myndigheter, finansieras dock
med avgifter.

Kammarkollegiet redovisar sin verksamhet i drsredovisningen till
regeringen. I samband med 4rsredovisningen limnas en sirskild verk-
samhetsberittelse som rér kapitalforvaltningen och fonddelegationens
verksamhet. Sirskilda terrapporteringskrav kan ocksd finnas an-
givna i regleringsbrevet.

6.2.3 AP-fonderna

De allminna pensionsfonderna, AP-fonderna, férvaltar medel inom
lderspensionssystemet, som bestdr av ett férdelningssystem och ett
premiepensionssystem.

Sammantaget finns 1 dag sex AP-fonder. Férsta till Fjirde samt
Sjitte AP-fonden utgor s.k. buffertfonder inom férdelningssys-
temet. Buffertfonderna ska utjimna svingningar i flédet av pen-
sionsmedlens in- och utbetalningar och bidra till pensionssystemets
lingsiktiga finansiering. Sjitte AP-fonden har dock andra placerings-
regler in de 6vriga fonderna i enlighet med en sirskild lag (2000:193)
om Sjitte AP-fonden. Sjunde AP-fonden ir det statliga alternativet
1 premiepensionssystemet.

Regeringen utser fondernas styrelser, styrelseordférande och vice
ordférande. Styrelsen utser verkstillande direktdr och ansvarar for
fondens organisation och férvaltningen av fondens medel.

AP-fonderna ska forvaltas “till stérsta mojliga nytta” for pen-
sionssystemet och dess dtagande. Milet ir att lingsiktigt maximera
avkastningen 1 férhéllande till risken 1 placeringarna. Férvaltningen
styrs av de allminna placeringsregler i lag fér de olika fonderna.
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Kostnaderna for férvaltningen finansieras frdn de medel som fond-
erna forvaltar. AP-fondernas samlade tillgdngar uppgick 2010 till ca
896 mdkr. Den samlade kostnaden fér férvaltningen uppgick till ca
1,5 mdkr.

AP-fondernas uppdrag och verksamhet regleras i lag (2000:192)
om allminna pensionsfonder samt lag (2000:193)om Sjitte AP-
fonden.

AP-fonderna ir enligt lag oberoende statliga myndigheter. De
lyder dock inte under regeringen, och fir inte styras genom férord-
ning eller genom andra riktlinjer. AP-fonderna lyder heller inte
direkt under riksdagen. P4 ett dvergripande plan sker samrid 1 den
s.k. pensionsgruppen som tillsattes i samband med pensionséver-
enskommelsen." AP-fonderna limnar dock 4rsredovisning till rege-
ringen. Regeringen ska &rligen till riksdagen redovisa en samman-
stillning av AP-fondernas drsredovisningar och géra en utvirdering
av forvaltningen av fondmedlen. Redovisningen sker genom 6ver-
limnande av en skrivelse till riksdagen, senast skr. 2010/11:130.

Regeringen beslutade i september 2011 att tllkalla en sirskild
utredare med uppgift att genomféra en Sversyn av AP-fondernas
regelverk 1 syfte att forbittra férutsittningarna fér en kost-
nadseffektiv foérvaltning av pensionssystemets buffertkapital (dir.
2011:84). Utredningen ska redovisa sitt uppdrag senast den 1 augusti
2012.

6.3 Forvaltningsmodeller i andra lander

I enlighet med direktiven har en kartliggning genomférts av statliga
dgarmodeller 1 ndgra andra linder. Kartliggningen har omfattat
Finland, Norge och Danmark samt Storbritannien och Frankrike.”

6.3.1 Finland

Det statliga dgandet 1 Finland har en historisk bakgrund som prig-
las av ett tydligt nationellt intresse av att inom vissa delar av eko-
nomin kunna verka fér ett nationellt inflytande och fér lingsiktig
stabilitet inom vissa sektorer 1 den finska industrin och ekonomin.

! Denna bestdr av féretridare f6r de fem partierna som stdr bakom pensionséverens-
kommelsen (S, M, FP, C och KD).

? Genomgéngen bygger pd den internationella kartliggning som genomférts av Quartz &
Co, se bilaga 2.
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Finska staten dger aktier i ca 60 bolag till ett virde av ca 21 miljarder
euro.

Struktur for bolagens indelning

De statligt 4gda bolagen indelas i tvd huvudgrupper: statsbolag, dir
staten har majoriteten av aktierna och réstritten samt intressebolag,
dir statens aktier/rostritt understiger 50,1 procent. Statsbolagen in-
delas 1 sin tur pd grundval av vilket intresse staten har som dgare av
bolaget, dvs. placerarintresse eller strategiskt intresse. Med strategiskt
intresse menas att det finns vissa politiska restriktioner eller in-
tressen 1 styrningen av bolagen, medan det f6r bolag med placerar-
intresse frimst handlar om bolagens ekonomiska virden och avkast-
ning. Statsbolagen delas vidare upp i bolag som verkar p& mark-
nadsvillkor respektive bolag som har specialuppgifter, t.ex. mono-
polféretag.

Milet for det statliga igandet formuleras olika for bolag med
marknadsvillkor och fér bolag med specialuppgifter. Fér bolag som
verkar pd marknadsvillkor dr mélet att ”i varje enskilt fall uppnd det
bista ekonomiska helhetsresultatet” utifrdn en bedémning av ling-
siktig utveckling av l6nsamhet och dgarvirde. For bolag med spe-
cialuppgifter ir milsittningen ocksd att verksamheten ska vara lon-
sam men hir grundar sig statens dgarpolitiska mil pd ett si gott
samhilleligt och ekonomiskt totalresultat som méjligt. Detta bedéms
1 forsta hand utgdende frdn hur och med vilka kostnader bolaget
skoter sin samhilleliga serviceuppgift.

Agarstyrning och forvaltning

I Finland finns en sirskild lag, Statsbolagslagen, som reglerar besluts-
fattandet som roér statens bolag och dgarstyrningen. Statsbolags-
lagen reglerar vilka frigor som kriver riksdagens stillningstagande
och vilken behérighet som regeringen, ministeriet och ett even-
tuellt ambetsverk eller annat organ under regeringen har. For vissa
bolag finns ocksa speciallagstiftning.

Regeringen faststiller mil och riktlinjer for statens dgarpolitik.
Det finns ocks3 ett sdrskilt finanspolitiskt ministerutskott som kan
utfirda riktlinjer for dgarstyrningen i olika frigor. I regeringen
finns en minister med sirskilt ansvar fér dgarstyrningen av de stats-
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bolag som verkar pd marknadsvillkor samt f6r den allminna bered-
ningen och samordningen av dgarpolitiken. Agarstyrningen av bo-
lag med specialuppgifter ir férdelad pa sju olika fackministerier.

Forhdllandet med en sirskild minister med ansvar {6r dgarfrigor
har varit ett led 1 att renodla dgarfrigorna frin andra regerings-
drenden och fér att stirka samordningen 1 regeringen. Som stod for
arbetet finns en sirskild avdelning for dgarstyrning placerad i Stats-
ridets kansli. Avdelningen férvaltar de statsbolag som verkar pd
marknadsmissiga villkor men ansvarar ocksd fér samordningen av
igarpolitiken. Avdelningen leds av en avdelningschef (6verdirektor)
och bestar av cirka 18 medarbetare.

Holdingbolag

Utover den férvaltning som sker inom Statsridets kansli och fack-
ministerierna forvaltas vissa bolag 1 sirskilda holdingbolag: ett hol-
dingbolag for fastighetsbolagen, Governia Oy, och ett holdingbolag
for borsnoterade bolag av icke-strategiskt intresse (de s.k. intresse-
bolagen), Solidium Oy.

Solidium bildades 2008 och har som uppgift att férvalta den
finska statens aktier 1 bérsnoterade bolag av icke-strategiskt intresse.
Bildandet av Solidium var en del i en professionalisering av forvalt-
ningen, men anses ocksd ha bidragit till en tydligare skiljelinje mellan
politiken och den operativa férvaltningen. Solidium férvaltade 2011
statens innehav i sammanlagt 11 bolag med ett samlat virde om
cirka 7 miljarder euro. Bland bolagsinnehaven finns TeliaSonera,
Sampo, Outokumpu och Stora Enso m.fl.

Solidium har sirskilda riktlinjer for sin verksamhet, bl.a. fér sina
placeringar, som beslutats av det finanspolitiska ministerutskottet.
Uppgiften ir att stirka och stabilisera det inhemska dgandet i natio-
nellt viktiga féretag och langsiktigt utdka det ekonomiska virdet av
sina innehav. Solidium ska vara en aktiv dgare och frimja bolagens
utveckling och tillvixt och virdeskapande. Bolaget ska dirfor dga
en sd stor del av aktierna i ett bolag si att man kan bidra till att
paverka bolagets utveckling. Utdver en aktiv férvaltning av de in-
gdende bolagen ska Solidium ocksd ha méjlighet att forvirva aktier
1 nya bolag. Solidium fr i nuliget inte fritt disponera utdelningar
for investeringar utan dessa ska betalas in till statskassan. Fér nigot
&r har dock utdelningarna efter sirskilt beslut fitt behillas. Solidium
har hirutéver méjligheter att 18na upp pengar p& marknaden.
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Solidium leds av en styrelse med hog kompetens och bred kun-
skapsbas. Ledaméterna har en bakgrund 1 finskt niringsliv och sam-
hille. Bolagets organisation bestir av totalt elva personer. Hoga krav
pa kvalifikationer och erfarenhet har stillts vid rekryteringen och
flera har bakgrund frin investmentbolag.

6.3.2 Norge

Den norska staten dger och férvaltar totalt 52 bolag med ett sam-
manlagt virde om ca 600 miljarder norska kronor. Hirutover dger
staten aktier via Norges Bank, Statens pensionsfond m.fl. De stat-
ligt 4gda bolagen ir hel- majoritets- eller deligda och finns inom en
rad olika sektorer och ca hilften av dem agerar pd marknadsvillkor
medan resten har statliga specialuppgifter. Virdet av de noterade
innehaven (8 bolag) ir cirka 500 miljarder norska kronor, vilket mot-
svarar en tredjedel av Oslobérsen och domineras av Statoil.

I likhet med Finland finns ett tydligt nationellt synsitt pd staten
som idgare av bolag, Ett omfattande statligt igande ses som be-
tydelsefullt f6r landets niringsliv och ekonomi samt for att sikra
samhillsviktiga funktioner. Det statliga dgande ir viktigt ocksd for
att sikra utnyttjandet av Norges naturresurser inom olja, gas m.m.

Kategorisering av bolag

De statliga bolagen har delats in i fyra kategorier med utgings-
punkt i milen f6r bolagen:

1. Bolag med affirsmissiga mil: bl.a. SAS, Flytoget,

2. Bolag med affirsmissiga mal och nationell forankring: bl.a. Norsk
Hydro, Statoil, Telenor,

3. Bolag med affirsmissiga mal och andra specifikt definierade mal:
bl.a. Posten, Statskraft, Eksportfinans,

4. Bolag med sektorsspecifika mél: bl.a. NRK, Norsk Tipping, AS
Vinmonopolet.
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Agarstyrning och forvaltning

Regeringens idgarpolitik har mélet att vara aktiv, lingsiktig och
forutsigbar. Stor vikt har lagts vid att utveckla statens som idgare i
linje med internationell praxis, t.ex. OECDs riktlinjer. Centralisering
av dgarstyrningen, separation frin reglering, bildandet av en sir-
skild dgarenhet och 6kad betoning pi transparens, lingsiktighet
och forutsigbarhet.

Forvaltningen av bolag med affirsmissig verksamhet har flyttats
till en central dgarfunktion placerad 1 Nirings- och handelsdeparte-
mentet, bestende av cirka 17 personer. Denna dgarenhet forvaltar
merparten av bolagen i grupp 1-3 1 uppstillningen ovan. Styrningen
av dessa bolag utgdr 1 hog grad frin aktiebolagslagen med fokus pd
styrelsens ansvar. De bolag som har sektorspolitiska mal, grupp 4,
forvaltas fortsatt 1 de relevanta departementen.

Stortinget beslutar 1 frigor som ror forindringar av statens
dgande och kapitaltillskott till bolagen samt dven i frigor som ror
visentliga forindringar av verksamheten i de bolag dir staten ir ensam
dgare. Stortinget faststiller ocksd vissa mél och riktlinjer for det
statliga dgandet.

Regeringen beslutar om principiella riktlinjer for dgarstyrningen.
Ansvarig minister — nirings- och handelsministern respektive
annan ansvarig minister — utser representant vid bolagsstimma och
dennes instruktion.

Regeringen limnar regelbundet, dock inte &rligen, en redovisning
till Stortinget som beskriver omfattningen av det statliga dgandet,
inriktningen av dgarpolitiken, det praktiska utévandet av dgarstyr-
ningen, formerna f6r férvaltningen. Med utgdngspunkt i den nimnda
kategoriseringen 1 fyra huvudgrupper av bolag gors en redovisning
av bolagens mél, verksamhet och resultat samt dven en redovisning
av motiven for det statliga dgandet.’

6.3.3 Danmark

Danmark har ett har ett begrinsat statligt dgande jimfort med de
ovriga nordiska linderna och har ingen tradition av att genom inne-
hav i for landet strategiskt viktiga féretag bidra till utvecklingen av
landets niringsliv. Danmark har en industristruktur som till stérre

> Meld. St. 13 (2010-2011) Aktivt eierskap— norsk statlig eierskap i en global okonomi.
www. regjeringen.no/eierskap.
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del dn 1 6vriga Norden bestir av sma och medelstora bolag. Vidare
har Danmark inga stora naturresurser vars avkastning man vill ska
tillfalla statens medborgare.

Efter privatiseringar under 1990-talet bestdr bolagsportféljen av
ett fital storre bolag av nationellt strategiskt intresse medan majo-
riteten av bolag ir mindre med sektorspecifika specialuppgifter,
totalt sett 20 bolag varav fyra dr borsnoterade. Vissa verksamheter
som 1 andra linder bolagiserats drivs i Danmark i affirsverkslik-
nande former, t.ex. DSB. Nigon officiell indelning av bolagen finns
inte.

Den o6verordnade mélsittningen ir att de statligt dgda bolagen
ska bedrivas pd ett sitt sd att det skall vara mojligt att ta in en privat
medigare, dven om privatisering inte ir syftet. De sektorpolitiska
maélsittningarna skall 1 méjligaste man inkapslas 1 lagstiftning, vilket
innebir att den statliga férvaltningen kan fokusera pd virdeskapande.
Overgripande principer finns fastlagda for som grund for dgarstyr-
ningen och foérvaltningen av bolagen.

Forvaltningen av de bolag som opererar pd kommersiella
grunder dr sedan 2001 flyttad till en sirskild avdelning i Finansmini-
steriet, for att tidigare ha varit utspridda pd de ministerier som har
det sektorpolitiska ansvaret. Denna dgarstyrningsfunktion ir rela-
tivt liten, ca 3,5 personer, varfor externa ridgivare stdr {or den storsta
kostnaden. Forvaltningen av bolag med specialuppgifter sker under
respektive ministerium.

6.3.4 Storbritannien

Storbritannien har ett begrinsat statligt igande av bolag, vilket ir
en foljd av att mdnga statligt igda bolag sdldes under 1980- och
1990-talet (telekom, energi, vatten, gas, flygplatser och flygbolag,
osv.). Det enda bolaget med ett storre virde som den brittiska staten
fortfarande dger ir Royal Mail. De 6vriga bolagen ir framférallt
sm3 eller medelstora bolag som utfér en specialuppgift. Av de stat-
liga bolagen ir 20 heligda och sju minoritetsigda. Staten dger dess-
utom, helt eller delvis, genom aktiebolaget UK Financial Invest-
ments (UKFI), fyra banker. Staten tog 6ver dgarskapet under
finanskrisen 2008. Detta igande ses dock som tillfilligt och skall
avvecklas pd ett sitt som maximerar virdet frin forsiljningen.
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Det finns ingen komplett lista éver statens samtliga bolag och
heller ingen uppskattning av bolagens samlade virde. Bolagens om-
sittning var 16,1 miljarder pund fér 2009/2010.

I syfte att forbittra styrningen av de statliga bolagen bildades
2003 en central funktion, ”Shareholder Executive”, for frigor gill-
ande bolagsstyrning. Denna dgarfunktion fungerar som rddgivare mot
andra departement med ansvar f6r bolag. For vissa stérre och mer
komplexa bolag hanteras dock dgarstyrningen fullt ut av den cen-
trala dgarfunktionen. Styrningen av dessa bolag ir aktiv och inne-
fattar utformning av direktiv till ordférande, bolagens strategi och
ekonomi m.m. Enheten bestir av cirka 30 personer, varav omkring
hilften dr gjinstemin och hilften personer med bakgrund i banker
och riskkapitalbolag.

6.3.5 Frankrike

Frankrike har en stark tradition av statligt d4gande. Franska staten
har sedan 1945, d4 vissa sektorer (energi, flyg, bank och férsikring)
och stora bolag (Renault) nationaliserades, haft ett omfattande
dgande. Forindringar 1 detta dgande har sedan skett 1 form av att
vissa bolag helt eller delvis har slts av eller att det har 6ppnats upp
for fri konkurrens. Jimfért med andra linder har franska staten
inte 1 samma utstrickning bolagiserat delar av den offentliga sek-
torn. Den franska staten iger totalt 57 bolag 1 vilka den ir majori-
tetsigare 1 51 bolag och dr minoritetsigare i nio bolag. Elva bolag ir
noterade pd borsen. Staten har dven betydande igande genom
Caisse des Dépots (CDC), som idag framforallt sysslar med sociala
bostadsprojekt.

Malet for det statliga dgandet ir att skapa lingsiktigt virde men
ocks?d att bidra aktivt till regeringens niringspolitiska mél och for
utveckling av arbetstillfredsstillelse for de anstillda i bolagen. Styr-
ning och uppféljning ska vara aktiv for att sikerstilla att bolagen
uppfyller méilen.

Forvaltningen av de statliga bolagen ir samlad 1 en sirskild myn-
dighet under finansministeriet, kallad ”Agence des participations de
I'Etat” (APE).* APE bildades 2004 i syfte att f§ en klarare skiljelinje
mellan statens olika roller i niringslivet och sambhillet, dvs. som
reglerare av marknader, som dgare och som kund. Genom APE har

* Se www.ape.minefi.gouv.fr
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just rollen som idgare och forvaltare skilts ut frin den 6vriga departe-
mentsorganisationen.

APE ska fungera som ett grinssnitt mellan regeringen och bo-
lagen, och har till uppgift att folja och rapportera om bolagens
utveckling, hilla méten med bolagens ledning (avstimning, liges-
rapportering och strategiska frigor), medverka i styrelsearbetet och
att fungera som ett stdd f6r bolagens verkstillande ledningar.

Myndighetens fyra principiella uppdrag ir foljande:

utdva statens dgarfunktion,

utfoéra de uppgifter som ligger i rollen som férvaltningsorgan
(analyser, bereda frigor till ministeriet, m.m.),

bidra till transparens,

effektiv dgarfunktion.

Organisationen bestdr av 57 personer och har en arlig kostnad pd
9 miljoner euro. Organisationen ir indelad 1 dels linjefunktioner med
tre avdelningar for olika branscher eller bolagsgrupper (transport
m.m./energi/telekom, flyg, férsvar), dels i stabsfunktioner for finans
och juridik. APE leds av en hog tjinsteman utsedd av landets presi-
dent.

APE disponerar inte bolagens utdelningar, utan dessa levereras
till statsbudgeten.

6.4 Forvaltningsmodeller hos storre privata agare

Av direktiven framgdr att utredaren ska kartligga och redovisa vilka
modeller for dgarfoérvaltning som tillimpas av stora privata fore-
tagsigare. For att inhimta detta har utredaren l3tit genomfora
intervjuer med ledande befattningshavare (se bilaga 4) frin nigra av
de storre dgarsfirerna i landet.

6.4.1 Bolagsformer fér agarforvaltning

Det finns ndgra olika aktiebolagsformer som ir helt anpassade till
att forvalta och utveckla bolag. Dessa ir

e investmentbolag,
e forvaltningsforetag,
¢ holdingbolag, samt
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o riskkapitalbolag eller Private Equity-bolag.

Juridiskt och ansvarsmaissigt skiljer sig dessa inte 4t, diremot finns
vissa skattemissiga skillnader. Agande och férvaltning ir den enda
verksamheten som denna typ av bolag dgnar sig 3t. P4 sd sitt skiljer
de sig frdn moderbolaget i en koncern som leder och férvaltar dotter-
bolag eller ett koncernbolag med verksamheter som ir besliktade
med varandra i den operativa verksamheten.

Investmentbolag

Investmentbolagens affirsidé ir att dga och forvalta aktier i andra
bolag men ocks? att férvirva och silja bolag for att for att erhilla
hog avkastning och skapa virde. Agarférvaltningen ir koncentrerad
till ett antal bolag utifrin en uttalad strategi som bygger pd ett
aktivt och l8ngsiktigt dgare. Bolagen ir ofta deligda men med stora
aktieposter (kontrollposter) fér att skapa méjlighet till nédvindigt
inflytande. Dirmed fyller de ocksd en funktion som ett kontroll-
instrument. Investmentbolagen har siledes en egen organisation och
besitter egen kompetens utdver den som finns 1 innehaven.

Det finns flera noterade investmentbolag pd Stockholmsbérsen,
som t.ex. Investor, Ratos, Kinnevik, Industrivirden och Lundberg-
gruppen. Dessa kan delas upp 1 tre olika grupper, nimligen invest-
mentbolag som

e bara iger aktier 1 andra bérsbolag (t.ex. Industrivirden)

e iger aktier 1 en blandning av noterade och icke-noterade bolag
(t.ex. Investor)

¢ endast dger onoterade bolag (t.ex. Ratos).

Investmentbolagen har en speciell bolagsstatus och omfattas av
sirskilda skatteregler. Bolagen betalar ingen skatt pd realisations-
vinster, men far heller inte dra av férluster. Syftet med skattereg-
lerna ir att staten vill gynna en lingsiktig utveckling av svenska
foretag. Ett investmentbolag ska forvalta aktier, inte handla och
spekulera 1 dessa. Ett investmentbolag kan dirfor forlora sin skatte-
status om det genomfér minga aktieaffirer, och dirmed intar en
alltfor spekulativ hillning.
Investmentbolag ska uppfylla f6ljande tre kriterier
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1. bolagets verksamhet ska uteslutande, eller s& gott som uteslutande,
avse att forvalta virdepapper,

2. bolaget ska erbjuda deligarna ett vilfordelat andelsinnehav med
riskspridning, vilket innebir att ett innehav som bestdr av ett
eller ndgra fa bolag inte ir tillrickligt,

3. bolaget miste ha ett stort antal fysiska personer som deligare.

Forvaltningsbolag

Forvaltningsbolagens verksamhet bestdr 1 att dga och forvalta aktier
och annan fast eller 16s egendom. Férvaltningsbolag har inget krav
pa ett breddat dgande, som ir fallet fér investmentbolag.

Till skillnad frin ett investmentbolag har ett férvaltningsbolag
ofta mindre aktieposter och ett inte lika diversifierat dgande. Av
detta skil omfattas de inte av samma gynnsamma skatteregler som
investmentbolag.

Holdingbolag

Ett holdingbolag dger vanligtvis mer in 50 procent av aktierna i
sina bolagsinnehav och ir dirmed majoritetsigare. Oftast fungerar
ett holdingbolag som ett moderbolag till dotterbolag som bedriver
verksamhet 1 branscher som piminner om varandra. Dotterbolagen
betraktas dock oftast som sjilvstindiga enheter. Syftet ir att samla
dgande och forvaltning i en sirskild organisation. Till skillnad frin
investmentbolag kan holdingbolag dven driva egen verksamhet
parallellt. En annan skillnad ir att investmentbolagen ir mer aktiva
nir det giller investeringar i andra bolag, dvs. frekvensen nir det
giller kép och forsiljningar ir hogre. Holdingbolaget agerar mer
som ett moderbolag, och organisationen ses som mer permanent
och l8ngsiktig, mer likt en koncern. Aven holdingbolagen bygger
vanligen upp en central organisation fér férvaltningen av dotter-
bolagen.

I holdingbolagsformen ir det mdjligt att samla vinster och féra
medel mellan bolagen och till investeringar bdde inom bolagsbild-
ningen och utanfér. Holdingbolag anvinds ofta for att forvalta
l&ngsiktiga investeringar. Holdingbolag har inget riskspridningskrav
och kan dgas av en enda fysisk person.
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Riskkapitalbolag eller Private Equity-bolag

Riskkapital dr ett samlande begrepp for investeringar 1 ett bolags
egna kapital, dvs. det kapital som aktieigarna riskerar, och omfattar
bide noterade och onoterade bolag. Under de senaste decennierna
har det vuxit fram en stor grupp foretagsigare som internationellt
benimns Private Equity-bolag.’

Private Equtity-bolag (eller riskkapitalbolag) har som affirsidé
att samla externa investerares kapital i flerdriga (ofta 10-8riga) fonder
och att investera detta kapital och ett begrinsat eget kapital i bolag,
s.k. portféljbolag, utveckla bolagen och sedan silja dem (s.k. ”Exit”).

Bolagskonstruktionen bestdr av fonder som foérvaltas av en s.k.
Managing Partner, vilken ir det egentliga riskkapitalbolaget. Detta
far sina inkomster dels genom avgifter for férvaltning, s.k. Manage-
ment Fee, dels pd delad vinst med 6vriga investerare. Bdde fonderna
och Managementbolaget ir oftast registrerade utomlands i linder
som inte dubbelbeskattar investerarna. Management Fee uppgir
ofta till 1,5-2,5 procent av investerat kapital.

Man brukar skilja mellan tv8 huvudsegment inom Private Equity

e Venture Capital, avser investeringar i foretag som befinner sig i
en tidig utvecklingsfas

e Buy Out, avser investeringar i mer mogna foretag

Utvecklingen i branschen ir att séka sig mot bolag 1 senare utveck-
lingsfaser, eftersom avkastningen 1 detta segment varit betydligt bittre
in 1 bolag i tidigare faser.

Riskkapitalbolagen skapar virde for sina investerare genom att
effektivisera bolag, utveckla bolag till nya affirsmodeller och struk-
turer samt genom en betydande beldning av sina investeringar.

Private Equity-bolagen besitter ofta en betydande branschkunskap,
vilken férenas med ledningens och deligarnas egna erfarenheter av
att effektivisera och utveckla féretag samt finansiell kompetens.

Riskkapitalbolagen har bide 1 Sverige och internationellt under
en lingre tid visat hogre avkastning dn boérsindex och lockar de
flesta institutionella investerare, som t.ex. AP-fonderna. De har
dock blivit flitigt omdebatterade, bl.a. pd grund av lokaliseringen
till s.k. skatteparadis, en hog belining som drabbar de férvirvade
foretagen, mycket stora l3gt beskattade vinster for partners i manage-

® Private Equity stir for onoterat dgarkapital. I Sverige har dessa bolag (ndgot oegentligt)
kommit att kallas ”riskkapitalbolag”.
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mentbolaget samt uppmirksammade internrinteuppligg gentemot
portfoljbolagen.

6.4.2  Mal for agarférvaltningen

De stora privata dgare som har valts ut f6r intervjuer har i likhet
med staten en stor igarandel i bolagen, dvs. heligda eller deligda
med f8 andra dgare (med ndgot undantag) och bedriver aktiv dgar-
forvaltning.

Det finns skillnader mellan de olika dgarna nir det giller
tidshorisonten foér deras innehav i1 bolag. For vissa innehav, s.k.
kirninnehav, finns ofta ingen bortre tidsgrins uttalad. Fér andra
innehav, s.k. placeringsinnehav, ir diremot innehavet ofta tydligt
tidsbegrinsat till 5-10 ir. Milet {6r de forra ir ofta att ge en s hog
och stabil &rlig avkastning som mojligt vid en given risknivd. For de
senare handlar det om att skapa sd mycket virde som mojligt i
bolaget for att sedan avyttra det och erhilla en s stor vinst som
mojligt. Affirsidén ir alltsd att genom aktiv dgarférvaltning se till
att bolagen utvecklas s bra som mojligt givet tidshorisonten for
innehavet. Mittet pd framgdngen ir tydligt, nimligen hur bolagens
aktiekurser eller virde utvecklas.

Aven om foérutsittningarna skiljer sig it i flera avseenden mellan
de stora privata dgarbolagen och staten, kan det vara av intresse att
se vilka ekonomiska mél som de noterade dgarbolagen® har faststillt
for sin verksamhet. Uppgiften {6r de privata dgarbolagen ir siledes
att 6ka det samlade virdet av portfoljbolagen. Utover aktivt dgar-
inflytande 6ver varje enskilt portféljbolag kan dgarbolaget konsolidera
och allokera tillgdngar 6ver hela portféljen. Fokus ligger pd total-
avkastningen (aktiekursutveckling inkl. dterlagd utdelning) 1 férhll-
ande till olika jimférelsenormer. Dessa kan vara att 6vertriffa genom-
snittet pi Stockholmsboérsen eller att dverstiga marknadens avkast-
ningskrav 6ver en konjunkturcykel. En hog tillvixt eller 6kning av
substansvirdet anges vara ett medel for att nd detta. Vidare betonas
utdelningarnas betydelse. Utdelningspolitiken ska vara offensiv,
innebirande att en hég andel ska delas ut och man siger att det ska
finnas tillvixt i 4rlig utdelning. Nigot foérenklat kan sigas att de
ekonomiska mél som giller for statens idgarférvaltning, dr av
likartat slag som de privata, dvs. att fokus ligger pd virdetillvixt
och utdelningar.

¢ Industrivirden, Investor, Kinnevik och Ratos
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6.4.3  Agarforvaltning av noterade och onoterade bolag

Skillnader finns nir det giller dgarférvaltningen av noterade respek-
tive onoterade bolag. I de onoterade bolagen kan en mer direkt
styrning tillimpas jimfért med 1 de noterade, dir dven andra dgare
kan ha ett avgérande inflytande, vilket kan begrinsa styrméojlig-
heterna. Detta gor dven att det blir littare f6r dgarna till onoterade
bolag att utkriva ansvar och att inhimta information frin bolaget
samt att kommunicera sina krav till styrelse och ledning. En majo-
ritetsigares krav fir direkt genomslag. En annan skillnad ir att
onoterade bolag kan verka mer ostért” dn noterade, eftersom
dessa inte dr exponerade f6r noterade bolags 6ppenhetskrav eller ett
mer kortsiktigt kvartalsfokus.

6.4.4  Arbetsprocesser och metoder

En viktig gemensam nimnare {6r dgarférvaltningen bland de stora
privata dgarna ir att skapa en tydlig rigdng mellan idgare, styrelse
och bolagsledning. Dirmed skapas méjlighet for ett tydligt ansvars-
utkrivande. I denna modell anger dgaren 1 en dgarstrategi mal/krav
for avkastning, virdeutveckling, kapitalstruktur m.m. som samman-
fattas i ett uppdrag till bolaget. Bolagets styrelse tar direfter fram en
affirsstrategi f6r hur dgarens mdl/krav ska kunna uppfyllas. Det
ankommer sedan pd bolagets ledning att operationalisera styrelsens
plan. Enligt denna hierarki sker iven uppféljning och ansvars-
utkrivande.

Agaren utarbetar planer med olika tidsperspektiv, vilka f5ljs upp
l6pande beroende pd situationen. En mer djuplodande uppféljning
och utvirdering gors vanligen en till tvd ginger per &r. Om utveck-
lingen 1 bolaget avviker alltfér mycket frén planen och det inte finns
goda skil som forklarar detta blir konsekvensen ofta att ordfér-
anden, eller hela styrelsen, skiljs frin uppdraget.

Agarforvaltningen bestr bla. i att foresl3 styrelse- och valbered-
ningsmedlemmar, delta i det 6vergripande strategiska arbetet, 6ver-
vaka och folja finansiell prestation samt analysera vilka dgarbeslut
som behover ske 1 féretaget.

Agarna ligger ner betydande anstringningar och resurser pi
analys som sedan ligger till grund f6r beslut och dtgirder. Analysen
bestdr 1 forstdelse av viktiga trender, affirsrisker och méjligheter i
den bransch som bolaget verkar. Andra viktiga inslag i analysen ir
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marknadens utveckling samt bolagets positionering pd marknaden.
Viktiga hjilpmedel i analysen, itminstone i de mer industriellt
inriktade bolagen, ir benchmarkingstudier och bedémningar av vad
som kan anses utgéra “best practice” 1 branschen.

Ett vanligt sitt att skota dgarstyrningen av bolagen tycks vara
att ha en huvudansvarig (ingdr 1 vissa fall dven i bolagets styrelse)
utpekad per bolag. Denne har sedan stéd av andra experter som d&
har ett delansvar foér bolaget.

Nigra gemensamma saker som de olika idgarna betonat som
framgdngsfaktorer for den egna verksamheten ir att man

e har utvecklat egna unika arbetsprocesser som ir helt anpassade
till den egna strategin. Dessa processer dr 1 minga fall mycket hart
strukturerade och det ska mycket till innan avsteg tilldts, efter-
som uthdllighet och viss fyrkantighet” erfarenhetsmissigt anses
ge bist resultat,

e har tillgdng till kvalificerade medarbetare med hég kompetens,

e upplever att man har tillgdng till nédvindiga resurser nir situa-
tionen kriver det.

6.4.5 Organisation och bemanning

Agarnas organisationsformer kinnetecknas av flexibilitet, utveck-
lingsfokus och arbete som stundtals bedrivs 1 mycket hégt tempo
och ofta l8nga arbetsdagar. Det vanligaste verkar vara att ha en matris-
organisation 1 grunden, som man sedan kompletterar med olika pro-
jekt. Arbetet med bolagen sker, som tidigare nimnts, 1 team.

Nir det giller bemanningen efterstrivar man en kombination av
seniora och juniora personer. En vanlig bakgrund ir att ha arbetat
pd nigon av de stora globala managementkonsultfirmorna eller invest-
mentbankerna. Det ir en utbredd uppfattning bland de intervjuade
att det ir relativt litt att locka till sig de biasta formdgorna. Detta
beror inte enbart pd det hoga, 1 vissa fall extremt hoga, l6neliget
utan ocksd pd den prestige och det anseende som branschen 3tnjuter
1vissa kretsar.

Betriffande anvindning av konsulter finns olika skolor. En ir att
minimera konsultanvindningen och se till att ha tillricklig analys-
kapacitet och kompetens inom foretaget. Ett dterkommande skl
som angavs for denna strategi var en ridsla fér att de inhyrda
konsultbolagen ska ha ”egna agendor”. En annan skola ir att ha en
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extremt slimmad organisation med mycket stor konsultanvind-
ning. Foéresprikarna av denna strategi menar att den ger stor flexi-
bilitet samtidigt som team kan skriddarsys med de allra bista for-
mégorna. Ofta sker ett mer eller mindre regelbundet och formaliserat
samarbete med vissa konsultfirmor som specialiserat sig inom vissa
bestimda nischer.

Gemensamt for alla dr dock att konsulter (investmentbanker)
anvinds vid férsiljning av bolag. Att bygga upp och vidmakthilla
tillrickligt med egen finansiell kompetens inom detta filt anses vare
sig mojligt eller 1onsamt. Dessutom krivs vid kép och férsiljning
ofta en utomstiendes bedémning av berérda bolag.

6.4.6  Styrelsearbete

De stora privata dgarna betraktar arbetet 1 bolagens styrelser som
det viktigaste ur dgarforvaltningssynpunkt. I onoterade bolag kan
dgaren ofta ha en eller flera ledaméter 1 styrelsen frdn den egna
organisationen. Denna ordning tycks frimst foresprikas av rent
praktiska skil, eftersom det bista sittet att pdverka och félja bo-
laget dr i dess styrelse — det dr dir de viktigaste diskussionerna sker
innan besluten fattas.

En vanlig ordning nir dgaren inte kan ha egna ledaméter 1 bolags-
styrelsen frin den egna organisationen ir att bemanna styrelsen med
utomstdende personer som man har knutit till sig genom ett "nit-
verk” och som féretrider dgaren i styrelsen. Dessa dr hogt kvalifi-
cerade personer med stor vana av styrelsearbete, hég bransch- och
sakomrddeskompetens samt betydande strategiskt kunnande.

Agarna tillimpar olika modeller for att driva sina frigor eller
krav gentemot bolaget. Vanligaste sittet att driva sina krav ir genom
sin egen styrelseledamot. En annan variant som férekommer, och
dd handlar det uteslutande om onoterade bolag, ir att g direkt via
VD och in i1 bolagsorganisationen med sina krav. Kritiken mot ett
sidant forfarande, dir ordférande blir “rundad”, ir att dennes
auktoritet undergrivs vilket minskar effektiviteten 1 styrelsearbetet.
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6.4.7 Kostnader

Det finns ingen statistik tillginglig som gor det mojligt att berikna
kostnaderna for dgarforvaltningen med ndgon storre precision. De
grova kostnadsuppskattningar som har limnats i samband med inter-
vjuerna indikerar att kostnaderna ligger i ett intervall nigonstans
emellan ca 0,1-0,5 procent av férvaltat kapital. T dessa uppskatt-
ningar har kostnader som ir férknippade med investeringsverksam-
heten, som ir en stor och tung post hos dgarna, riknats bort.
Kostnaderna 1 relation till investerat kapital ir betydligt storre
for férvaltningen inom Private Equity-bolagen dn inom investment-
bolagen. I en nettobedémning, dvs. efter avkastning, ir de dock ofta
ligre.
For att 1 ett bredare perspektiv {4 en uppfattning om kostnadernas
storlek 1 dgarférvaltningsverksamhet har en jimforelse gjorts mellan
nigra centrala aktorer. Resultatet av denna sammanfattas 1 tabell 6.1.
Tabellen redovisar jimférande uppgifter for ndgra stora borsnote-
rade dgarbolag (Investor, Industrivirden och Ratos), det finska
statliga holdingbolaget Solidium samt Sjitte AP-fonden’ avseende

2010.
Tabell 6.1

Portfdljvarde, Forvaltnings- FK/PV  Antal anstéllda FK/anstélld

PV (mdkr)  kostnad, FK (mdkr) (%)

Industrivarden 71 94 0,13 21 45
Investor 157 827 0,50 155 53
Ratos 14 311 2,27 50 6,2
Solidium 76 44 0,06 11 4,0
AP 6 19 167 0,88 35 48

Notera att Ratos portfdlj redovisas till anskaffningskostnad med avdrag for eventuella nedskrivningar. Ovriga dgarbolags portfoljer &r
redovisade till uppskattat marknadsvérde (av bolagen sjalva).

Kalla: KPMG som har inhamtat uppgiter fran respektive bolags arsredovisning avseende 2010. Uppgifter om AP 6 har hamtats frén
rapporten Utvardering av AP-fondernas verksamhet 2010 (till Finansdepartementet).

7 Placering av fondens riskkapital ska ske i smd och medelstora, huvudsakligen svenska
foretag och dirigenom bidra till utvecklingen av det svenska niringslivet.
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Investor har den hogsta forvaltningskostnaden riknat 1 absoluta tal
med 827 miljoner kronor och finska Solidium den ligsta med 44 mil-
joner kronor.

Ett sitt att jimfora kostnaderna fér olika aktorers dgarforvalt-
ning ir att berdkna pd forvaltningskostnaden (FK) som andel av det
forvaltade portfoljvirdet (PV). Av kolumn 3 i tabellen framgar att
hégst férvaltningskostnad 1 relation till portféljvirdet har Ratos med
2,27 procent och ligst Solidium med 0,06 procent. Sjitte AP-fondens
férvaltningskostnader uppgick till 167 miljoner kronor, vilket mot-
svarar 0,88 procent av portféljvirdet.

Ett annat jimforelsemdtt dr forvaltningskostnaden per anstilld.
Aven med det méttet har Ratos den hégsta kostnaden med 6,2 mil-
joner kronor per anstilld och Solidium den ligsta med 4,0 miljoner
kronor per anstilld.

Syftet med jimforelser av detta slag ir att ge en grov indikation
pa kostnadseffektiviteten 1 férvaltningen. Det ir dock viktigt att
pipeka att de inte siger nigot om hur effektiv och framgingsrik de
olika aktdrernas dgarforvaltning har varit. Det gér heller inte att pi-
visa ndgot tydligt orsakssamband med innebord att hoga forvale-
ningskostnader automatiskt skulle leda till bra resultat och vice versa.

6.5 Sammanfattning och iakttagelser

Den genomgéng som redovisats ovan kan utgéra en grund f6r éver-
viganden kring en “best practice” nir det giller forvaltning av bolag
eller andra tillgdngar. Ndgon entydig regel eller modell ir dock inte
moijlig att faststilla. Diremot gir det att identifiera ndgra para-
metrar som kan ha betydelse for att bygga upp en effektiv och pro-
fessionell forvaltning som ir forenlig med krav pd dppenhet och
insyn.

Forvaltningsmodeller i staten

Jimforelsen med andra férvaltningsmodeller 1 staten ger vid handen
att dessa ir fastare reglerade in foérvaltningen av statliga bolag. For-
hillandet avspeglar sannolikt det faktum att det ir regeringen som
har férvaltningsmandatet av riksdagen och att det ir regeringens
beredningsorgan Regeringskansliet som ansvarar for verkstillande

uppgifter.
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En jimforelse kan goras med forvaltningen av statsskulden, dir
roller och befogenheter mellan beslutande och verkstillande niv4 ir
tydligt reglerade. Vidare har riksdagen genom lag faststillt ramar
och regler {6r den forvaltning som regeringen ansvarar fér. P4 mot-
svarande sitt finns en tydlig roll- och uppgiftstordelning mellan rege-
ringen och den myndighet som ansvarar {6r f6rvaltningen.

Det kan séledes konstateras att férvaltningen av statliga bolag inte
finns nirmare reglerad nir det giller 6vergripande mil, grundligg-
ande om ansvar och befogenheter, t.ex. mojligheten att delegera
forvaltningen. Det finns heller inga bestimmelser om att regeringens
ska utvirdera forvaltningen och resultaten av denna och redovisa
ett sidant underlag till riksdagen.

Modeller i andra linder

Jimforelsen med andra linder ger inte ndgon entydig bild av en
“best practice”. Det kan dock konstateras att linder med omfattande
statligt 4gande har genomfort ndgon form av kategorisering av bo-
lagen 1 syfte att differentiera styrningen och férvaltningen av bolagen.
De flesta linder gor en tydlig skiljelinje mellan bolag med 1 huvud-
sak affirsmissig och konkurrensutsatt verksamhet och bolag med
sirskilda samhillsuppdrag/-uppgifter. Vanligt ir ocksd att man sir-
skiljer bolag med mer strategiska (politiska) intressen.

Av de linder som studerats har Frankrike gitt lingst i att sepa-
rera statens dgarroll frdn andra uppgifter genom att forligga forvalt-
ningen av samtliga statliga bolag i en separat myndighet. Finland
har inrittat ett investmentbolag som pd affirsmissiga principer an-
svarar for férvaltningen av statens noterade innehav. I Finland finns
dven ett forvaltningsbolag for de statliga fastighetsbolagen.

De flesta linder har gitt mot en centralisering av dgarfunktion
och forvaltning till ett departement. En vil utvecklad och pro-
fessionellt bemannad stédfunktion som den i Storbritannien kan
vara en viktig faktor for att utveckla dgarstyrning och férvaltning.
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Privata dgare

Privata storre dgare anvinder nistan uteslutande aktiebolagsformen
tor forvaltning. Bolagen kan dock ha olika mal och inriktning: invest-
mentbolag, riskkapitalbolag osv. Ett utmirkande drag ir siledes att
man skiljer mellan olika innehav och férvaltningsinriktningar bero-
ende pd syftet med dgandet och tidshorisonten i igandet. Bolags-
portféljen dr ocksd avgrinsad och anpassad till detta. Det finns dock
dgare/bolag som har mer sammansatta bolagsportfoljer.

Ett annat utmirkande drag ir att man tydligt skiljer mellan dgarens
roll att sitta mélen och férvaltningsorganisationens ansvar for verk-
stillandet. Modellen bygger siledes pd att delegera ansvar och f6lja
upp och virdera resultaten, och tydligt utkriva ansvar.

Nir det giller sjilva forvaltningen finns flera modeller. Typiska
drag dr att man mycket aktivt arbetar med tydliga mil, dokumen-
terade dgarstrategier och uppdrag for portféljbolagen och att det
hela tiden pdgdr en process med en nira och tit uppféljning och
analys mot uppstillda m3l.

De privata dgarna har ofta tillging till specialiserade styrelseleda-
moter. En vanlig ordning ir att bemanna styrelsen med utomstiende
personer som man har knutit till sig genom ett “nitverk” och som
foretrider dgaren i1 styrelsen. Dessa styrelseledamoter dr hogt kvali-
ficerade personer med stor vana av styrelsearbete, hog bransch- och
sakomrddeskompetens samt betydande strategiskt kunnande.
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7.1 Inledning

I syfte att ge en teoretisk ram f6r utredningen har ett uppdrag givits
till tv8 forskare vid Handelshégskolan 1 Stockholm, professor
Sven-Erik Sjéstrand och professor Karl-Olof Hammarkvist, att be-
lysa aktuell forskning inom omrddet dgarstyrning. I det foljande
ges ett sammandrag av den rapport som finns 1 sin helhet i bilaga 5
till betinkandet.

7.2 Om agarstyrning i statligt dgda foretag

Rapporten behandlar inledningsvis begreppet ”corporate governance”
och grundliggande teori f6r foretagsigande och dgarstyrning. Dir-
efter gors en genomgdng och analys av statens sirskilda stillning
som foretagsigare och férekommande forskningsarbete inom detta
omride. I ett avslutande avsnitt redogdrs f6r ndgra olika teorier och
analysmodeller som kan ge vigledning for en utveckling av dgarstyr-
ningen och férvaltningen av de statligt dgda bolagen.

Agarstyrning

En kort historik ges over utvecklingen av teoribildningen inom
omridet féretagsigande och styrning. Den amerikanska ”corporate
governance”-modellen utvecklades pd 1930-talet och avspeglade fram-
vixten av allt storre foretag med allt fler inblandade dgare. Till en
bérjan 18g fokus pd foretagens verkstillande funktionerna, manage-
mentnivin. De koncerner och holdingbolag som vixte fram under
andra halvan av 1900-talet, som hirbirgerade en extra dgarnivi mellan
aktieigarna och de verksamhetsdrivande bolagen, stirkte ocks3 in-
tresset for dgarfunktionen.
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Begreppet ”corporate governance” har inte ndgon allmint entydig
oversittning till svenska, men anvinds synonymt med begrepp som
idgarstyrning, bolagsstyrning och ibland féretagsstyrning. I rapporten
anvinds begreppet dgarstyrning, som di innefattar dgarens dtgirder
och agerande avseende styrning, kontroll och paverkan éver fore-
taget.

Genomgéngen av tidigare och aktuell forskning visar att det inte
finns nigon entydig modell foér dgarstyrning, menar forfattarna.
Mycket av forskningen inom omridet rér institutioner och modeller
1 anglosaxiska linder, och framfér allt amerikanska férhdllanden, och
ir inte direkt dverforbara eller relevanta for svenska forhallanden.

En slutsats i rapporten ir dock att forskningen visar att dgar-
styrningen och idgarens roll ir betydelsefull for féretagens presta-
tioner och utveckling. Avgorande ir vilken kompetens dgaren kan
tillféra — hir nimns affirskompetens och erfarenheter av kompli-
cerade operativa och finansiella beddmningar — och vilken vision fér
foretaget, hir kallat “igaride”, som idgaren tillfér, och hur detta
kommer till uttryck 1 handling.

Staten som agare av foretag

Modeller och forskning kring dgarstyrning har fokus pd privata dgare
och foretag. Samtidigt ir staten en betydande foretagsigare 1 manga
linder. Rapporten lyfter fram nigra specifika férhdllanden vad giller
staten som igare av bolag.

Som den mest grundliggande skillnaden mellan en privat dgare
och en statlig dgare framhills att staten har andra instrument fér att
dstadkomma foérindringar i samhillet dn att dga och driva foretag.
Staten kan pdverka genom lagstiftning, genom att reglera marknader,
annan styrning, genom att finansiera och kontrollera. Det faktum
att staten upptrider i flera roller, har uppmirksammat behovet av
att sirskilja dgarrollen och forvaltningen frin statens 6vriga upp-
gifter. Som dgare av aktiebolag miste staten f6lja samma regler som
privata igare.

Staten har en speciell roll och férutsittningar som foretagsigare.
Karakteristiskt ir att staten kan ha bredare och mer ldngsiktiga in-
tressen 1 sitt dgande. Statens uppgift ir att bidra till att alla med-
borgares samlade vilfird maximeras” och férdelas pa ett legitimt
sitt. Staten kan ocksd ha ett intresse av ett vil utvecklat niringsliv
som bas for landets ekonomi. Detta stiller sirskilda krav pd statens
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agerande som idgare. Staten kan hirigenom ha en mer komplex mal-
bild dn en privat dgare. Vidare giller att staten har ansvar fér vissa
samhillsviktiga funktioner.

Det finns ocks3 skillnader i forutsittningarna fér styrningen av
statligt d4gda och privata féretag. I styrningen av statligt dgda fore-
tag finns en mer komplex hierarki och flera nivder mellan dgaren,
som ytterst ir medborgarna, och det enskilda féretaget. Denna
”mellanhand” utgérs av riksdag, regering, departement och stats-
tjanstemin, som sedan stdr i kontakt med féretagets ordférande och
ledning. Aven om liknande hierarkier kan finnas ocksi hos privata
eller institutionella dgare ir nivierna fler 1 friga om statligt dgda fore-
tag, framhdller forfattarna.

En ytterligare svdrighet dr att styrningen av statligt dgda bolag
méste férena vad man kallar tv3 olika ”aktdrsrationaliteter”. Den
politiska styrningen, baserade pi medborgerligt uttryckta virderingar,
ska mota ett foretagsekonomiskt tinkande och kapitalrelaterade
frigor och affirer. Det statliga féretagsigandet dr ocksd férknippat
med sirskilda krav pd 6ppenhet och transparens.

Bakgrund och motiv till statligt dgande

Statligt foéretagsigande har motiverats med att det for vissa verk-
samheter forelegat s kallade naturliga monopol, dvs. en marknads-
situation med en producent vanligen 1 branscher med hoga intrides-
kostnader eller kapitalkrav. Historiskt har detta gillt omrdden som
infrastruktur, kraftf6rsorjning, telekommunikationer m.m. Den tek-
niska utvecklingen kan med tiden férindra denna situation, s som
t.ex. skett inom telekommunikationsomridet. Naturliga monopol
kan sdledes erodera och dirfoér ir en kontinuerlig omprévning av
statens engagemang pd denna grund vara befogad. I en del fall har
staten med tiden ersatt monopolmodellen med direktiv, regleringar
och sirskild tillsyn.

Ett annat motiv till statligt féretagande har varit férekomsten av
s.k. externa effekter. Med detta avses en positiv eller negativ effekt
frdn en handling (ett utbyte) som piverkar nyttan foér en icke-
direkt involverad aktér (“tredje man”). Forhdllandet indikerar att
privata foretag saknar foretagsekonomiska incitament att bedriva
sddan verksamhet som inte sjilvklart inom 6verskidlig tid kan om-
sittas 1 egna kommersiella férdelar, medan staten kan behova an-
ligga ett bredare samhillsekonomiskt perspektiv. Det framhalls dock
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att det finns andra alternativ {or staten att korrigera sddana mark-
nadsmisslyckanden, t.ex. genom reglering eller avgifter.

Ett nirliggande motiv f6r statliga ingrepp ir att sikra tillhanda-
hillandet av vissa sambhillsviktiga funktioner som det kan anses
olimpligt eller alltfor osikert att dverlimna till privata foretag. Ut-
over grundliggande nationella behov som rér rikets férsvar och all-
min sikerhet och rittsvisende, finns enligt férfattarna dven andra
bredare medborgerliga uppdrag som kan gilla grundliggande infra-
struktur, betalningssystem, kommunikationer eller folkhilsa. De
medborgerliga uppdragen kan ocksd gilla miljo- och naturresurser
och kulturarvet i en nation.

Slutligen finns, enligt forfattarna, ocksd andra motiv eller bak-
grund till att staten blir foretagsigare. Ett exempel ir de foretag
som bildats som f6ljd av en om- eller avreglering inom ett omride
och en bolagisering av verksamhet som bedéms konkurrensutsatt.

Agarstyrning och organisering

Rapporten diskuterar inledningsvis de formella ramarna for staten
som foretagsigare. De styrmedel som staten forfogar éver ir de
samma som for privata dgare, dvs. bolagsordningen, som anger de
langsiktiga villkoren och ramarna for bolagets verksamhet, dgar-
direktiv eller dgaranvisningar och tillsittning av styrelser 1 fore-
tagen. Viktigt dr ocks den kapitalstruktur som bolaget utrustas med.

Med utgdngspunkt i en generell modell f6r foretagsstyrning dis-
kuteras forutsittningarna for statens dgarstyrning. Specifikt fér stat-
ligt dgda foretag ir som nimnts de minga nivierna mellan dgarna
(medborgarna) och de enskilda féretagen. Denna styrkedja illustre-
ras 1 figuren nedan.
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Figur 1 Den vertikala statliga dgarstyrningen (typfallet heldgt bolag)

Enligt den styrmodell som presenteras behéver en dgare dverviga
hur och var pdverkan ska ske i féretaget: 1 det finansiella flodet eller
1 det operativa flédet. En dgare kan ha fokus 1 styrningen pd 1 fére-
tagets finansiella resurser och fléde och 6verlimna den operativa
styrningen i huvudsak till féretagets styrelse. Omvint kan dgaren
ha fokus pd foretagets operativa fléde och det man i1 modellen kallar
»virdekedjan”. Agaren behéver ocks3 ta stillning till p3 vilken nivi
1 styrkedjan som styrningen ska utévas och med vilka kompe-
tenskrav. Sammantaget blir enligt denna modell valet av fokus 1 styr-
ningen och behovet av specifik kompetens fér denna styrning cen-
trala faktor 1 avgdrandet av hur en dgarférvaltning ska utformas och
organiseras.

Tillimpat pd de statligt dgda bolagen i nuvarande férvaltnings-
organisation skulle detta enligt analysen innebira féljande:

e Bolag med sambhillsuppdrag styrs 1 forsta hand 1 det operativa
flodet, vilket fordrar den verksamhetskompetens som finns 1 fack-
departementen.
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e Bolag med virdeutveckling som mél behover 1 forsta hand styras
i det finansiella flodet, vilket kriver kunskaper som 1 forsta hand
finansdepartementet har.

Det framhills samtidigt att styrningen av ett bolag kan kriva kompe-
tens 1 bdda flédena, t.ex. for ett bolag med samhillsuppdrag dir
ocksd de ekonomiska frigorna ir viktiga.

Rapporten diskuterar mojligheten att inféra en sirskild dgar-
organisation mellan den beslutande nivin, ”statsapparaten”, och de
operativa foéretagen. Ett holdingbolag som alternativ till den nuvarande
forvaltningsorganisationen innebir att dgarfunktionen delegeras (ett
steg) och att dgandet kan utdvas av aktérer med annan hemvist och
kompetens in i regeringen och departementen. For statens del inne-
bir detta att ett formellt avstind etableras emellan den politiska och
den kommersiella rationaliteten.

En centralisering av dgarfunktionen i ett sirskilt holdingbolag
skulle enligt forfattarna mojliggora rekryteringar till de exekutiva
och verkstillande positionerna pd andra grunder in 1 dag sker nir
dgarstyrningen bedrivs 1 departementen. Hirigenom skulle ytter-
ligare dgarkompetenser kunna tillféras som giller framfér allt risk-
hanteringsférmaga, allmin affirsférmiga och affirskunnande samt
en forstdelse for vad som skapar uthilliga virdeskapande strukturer
i foretag. Ett holdingbolag med en sidan tillférd styrkompetens skulle
mojliggora for staten att agera som en mycket aktiv dgare i olika for
de dgda foretagen centrala frdgor, menar forfattarna. Holdingbolagets
styrelse blir samtidigt dgarforetridare och det politiska systemet
férvintas inte 16pande éverprova besluten.

Rapporten avslutas med ett férsok att illustrera de presenterade
teorierna och modellerna 1 nigra praktiska overviganden kring grup-
peringar av olika statliga foretag. Slutsatsen ir att det inte finns
ndgot sjilvklart "bista” sitt att organisera det statliga féretagsigan-
det. Som framgir av forskarnas inledande reservation 1 rapporten
syftar rapporten i denna del inte till att presentera ett forslag till
organiseringen av de statliga féretagen, di detta skulle kriva storre
kunskap om bolagen och deras verksamhet. Ambitionen ir enbart
att dskddliggora komplexiteten 1 frigestillningen och visa hur de
presenterade teorierna och modellerna kan nyttjas som analyshyjilp-
medel.
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7.3 Sammanfattning och iakttagelser

Sammantaget kan sigas att det inte finns ndgon sirskild teori eller
forskning utvecklad for styrningen av statligt eller offentligt dgda
foretag. Den teoretiska ram som har byggts upp utgir i forsta hand
frén férhillanden med privata dgare.

De modeller f6r dgarstyrning som finns kan vara virdefulla f6r
utvecklingen av dgarstyrningen och en professionell férvaltning ocksd
av statligt igda foretag. Rapporten tar upp nigra modeller som kan
vara vigledande f6r utformningen av styrningen.

Rapporten framhiller samtidigt att staten har sirskilda egen-
skaper eller forhdllanden som méiste beaktas vid uppbyggnaden av
en foérvaltningsmodell. Staten har som dgare ofta bredare och mer
sammansatta motiv och mél dn en privat dgare. Staten har ocksd
bredare samhillsintressen och fler intressenter att ta hinsyn till. Det
finns ocks? flera nivder och ett storre avstind mellan dgarna, som
ytterst ir medborgarna, och bolagen i den statliga féretagsvirlden.
Dessa faktorer gor statligt foretagande mer komplext. Samtidigt
giller att staten har andra instrument f6r att paverka samhillet. Ett
alternativ till att bilda eller driva féretag dr att genom lagar reglera
olika omriden och genom ekonomiska styrmedel piverka ekono-
min och samhillets utveckling.

I den modell fér dgarstyrning som presenteras framhélls vikten
av att som dgare ta stillning till var fokus 1 styrningen av ett bolag
laggs: den operativa verksamheten eller det finansiella flédet. Detta
blir ocks avgorande f6r vilken kompetens som behovs 1 styrningen.
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8 Verksamhetsformer i staten

8.1 Inledning

I detta kapitel redovisas utgdngspunkter och alternativ for val av
verksamhetsform fér statlig verksamhet. Vidare redovisas en kart-
liggning som gjorts inom ramen for utredaren av alternativa verk-
samhetsformer for férvaltning av statens dgande av bolag.

8.2 Statlig forvaltning och verksamhetsformer
8.2.1 Grundlaggande utgangspunkter

Regeringsformen foreskriver att all offentlig makt i Sverige utgir
frén folket. Regeringen styr riket och ansvarar infér riksdagen.'

For den offentliga férvaltningen finns statliga och kommunala
forvaltningsmyndigheter. De statliga forvaltningsmyndigheterna
som lyder under regeringen har till uppgift att genomféra eller
verkstilla regeringens politik. Det finns ocksi myndighet som
lyder under riksdagen. Dessa dr Riksbanken, Riksrevisionen och
Justitiecombudsmannen.

Regeringens och myndigheternas verksamhet ska genomféras pd
ett sitt som tillgodoser kraven pd offentlighet och insyn, och som
ytterst avspeglar att regerings makt och befogenheter vilar pd
riksdagens och folkets mandat. Riksdagen ska dirfér ha goda
mojligheter att granska regeringens styre av landet och f insyn i
hur olika drenden hanterats.

Regeringen ska &rligen limna en resultatredovisning till riks-
dagen. Detta gors 1 budgetpropositionen 1 samband med redo-
visning av forslag till anslag pd statsbudgeten. Riksrevisionen, dr en
myndighet under riksdagen med uppgift att granska den verksam-
het som bedrivs i staten. Riksrevisionen utfér &rlig revision av den

' Jfr 1 kap. 1, 4 och 6 §§ regeringsformen
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statliga férvaltningen och myndigheterna och har idven méjlighet
att genomfora sirskilda granskningar av olika verksamheter i
staten, s.k. effektivitetsrevision. Genom konstitutionsutskottet kan
riksdagen granska statsrddens tjinsteutévning och regerings-
irendenas handliggning.

8.2.2  Forvaltningsmyndigheter under regeringen

En grundliggande princip 1 férvaltningspolitiken idr att statlig
verksamhet 1 huvudsak bér bedrivas i myndighetsform, dvs. av
statliga forvaltningsmyndigheter. Denna grundsyn som senast
redovisades 1 den senaste forvaltningspolitiska propositionen 2010 har
legat fast dven i tidigare férvaltningspolitiska utredningar och
propositioner.

Myndighetsformen tillgodoser kraven pd offentlighet och insyn
och pd tydliga ansvarskedjor. Offentlighetsprincipen och meddelar-
friheten bidrar till 6ppenhet och insyn i férvaltningen. Myndig-
hetsformen ger en tydlig ansvarskedja genom att myndighetens
ledning ansvarar infér regeringen som 1 sin tur ansvarar infor riks-
dagen. Den bidrar till rittssikerhet genom att generella forvale-
ningsregler och principer kan tillimpas. *

Det framhills att myndighetsformen ir flexibel och ger goda
mojligheter att anpassa styrning och organisation till olika férut-
sittningar for statlig verksamhet. Myndigheternas fristdende still-
ning och lingtgdende befogenheter att besluta om hur de egna upp-
gifterna ska 18sas dr en viktig komponent i den svenska férvalt-
ningen. Andra fordelar dr att regeringen kan gora indringar i en
myndighets uppgifter.

Regeringens styrning av myndigheter

En statlig férvaltningsmyndighet ir en del av staten och statsfér-
valtningen. Statliga myndigheter under regeringen har rollen att
verkstilla regeringens politik. De kan dven ha stédjande eller stabs-
liknande uppgifter eller ansvara f6r utredningar eller utvirderingar
inom olika omriden.

2 Prop. 2009/10: 175 Offentlig férvaltning fér demokrati, delaktighet och tillvixt, bet,
2009/10:FiU38, rskr. 2009/10:315, som bl.a. behandlade Férvaltningskommitténs férslag
(SOU 2008:118).
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Regeringen styr myndigheternas uppdrag och uppgifter genom
myndighetens instruktion, andra férordningar som rér myndig-
hetens verksamhet samt genom Aarliga regleringsbrev. Hirutover
kan information och dialog ske genom lopande kontakter. Gene-
rella regler for myndigheternas verksamhet finns i myndighets-
férordningen och andra férordningar.’

Regeringen styr myndigheterna genom regeringsbeslut. Regering-
en styr alltid som kollektiv genom beslut pa regeringssammantride.
Samordning infér regeringsbeslut sker genom gemensam beredning
mellan berérda departement. Lépande kontakter och dialog med
myndigheterna sker dock 1 forsta hand genom foretridare for
ansvarigt departement.

I nigra fall giller inte férvaltningsmyndigheternas lydnadsplikt
mot regeringen. Det giller i enskilda drenden som rér myndighets-
utévning mot enskild eller mot kommun, eller nir det giller till-
limpning av lag.

Styrningen av myndigheter hade tidigare inriktning pd en
relativt detaljerad mil- och resultatstyrning. Sedan 2007 har en
utveckling av styrningen skett mot en okad grad av strategisk
styrning. Styrningen av myndigheterna ska inriktas pd verksam-
hetens resultat och ett medborgarperspektiv och allmint syfta till
att skapa goda foérutsittningar och ramar for verksamhetens
utférande. Myndigheten ska som regel ha stor frihet 1 verk-
stillandet av de uppgifter och mil som angivits. Regeringen ska
dock kunna differentiera styrningen och avgéra i med vilken
detaljgrad den vill styra olika verksamheter. *

Myndighetens ledning och ansvar

Det finns tre ledningsformer fér en myndighet:

* en myndighetschef (enrddighetsmyndighet)
* en styrelse (styrelsemyndighet)
* ennimnd (nimndmyndighet).

Myndighetens ledningsform anges i myndighetens instruktion eller
1 nigon annan forfattning. Ledaméter 1 styrelser, nimnder och

> Myndighetsférordningen (2007:515)
* Prop. 2009/10:175 Offentlig f6rvaltning fér demokrati, delaktighet och tillvixt, bet.
2009/10:FiU38, rskr. 2009/10:315 (avsnitt 12.1). Se dven www.regeringen.se.

133


http://www.regeringen.se/

Verksamhetsformer i staten SOU 2012:14

insynsrdd utses av regeringen for en bestimd tid. Regeringen utser
dven ordférande i styrelser och nimnder.

Myndighetens chef, som benimns generaldirektér, anstills av
regeringen. Myndighetens ledning ansvarar {6r verksamheten och ska
se till att den bedrivs effektivt och enligt gillande ritt och de
forpliktelser som féljer av Sveriges medlemskap i1 Europeiska unionen.

8.2.3 Affarsverk

Aven affirsverken ir som nimnts tidigare statliga forvaltnings-
myndigheter som lyder under regeringen. Detta innebir att verken
ir delar av den juridiskt sammanhillna statliga verksamheten.
Verken iger siledes inte sjilva ndgra tillgingar utan forvaltar endast
statens tillgdngar. Detta giller ocksd aktierna 1 eventuella dotter-
bolag.

Den visentligaste skillnaden mellan ett affirsverk och en
traditionell myndighet 4r att affirsverket forutsitts vara sjilv-
finansierat och dessutom leverera in delar av ett eventuellt 6ver-
skott till statskassan.’

Affirsverksformen har sitt ursprung 1 1911 r budgetreform. I
samband med denna reform blev bland andra Televerket, Post-
verket, Statens Jarnvigar och Dominverket affirsverk. Det slogs 1
beslutet fast att affirsverken skulle betraktas som sjilvbirande
affirsdrivande enheter. Affirsverkens omsittning skulle dirfér inte
redovisas Over statsbudgeten. Redovisningen skulle endast avse
overskott som skulle inlevereras till statskassan eller underskott
som fortsatt skulle belasta verken. Den grundliggande tanken
bakom reformen var att ge de aktuella myndigheterna en for-
valtningsform som medgav att staten skulle kunna driva dessa verk-
samheter p& mer affirsmissiga grunder.

Riksdagen beslutade 1991 att inriktningen for affirsverken
skulle vara en omvandling till aktiebolag. Det frimsta argumentet
for detta var att affirsverken befann sig pd alltmer internationali-
serade marknader med okat inslag av konkurrens. Andra argument
var att aktiebolagsformen var mer internationellt spridd och skulle
frimjade samarbete. Den ansdgs ocksa stddja en effektivare dgarroll
och genom friare former {or l6nesittning attrahera mer kompetent
personal 1 verksamheten.

5 Férordning (2000:605) om drsredovisning och budgetunderlag.
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Under 1990- och 2000-talet genomférdes bolagiseringar av flera
affirsverk. Dominverket bolagiserades 1991, Forsvarets fabriks-
verk ombildades 1991 till Celsius AB. Statens vattenfallsstyrelse
delades upp och blev 1992 ombildat till Vattenfall AB och affirs-
verket Svenska kraftnit, med ansvar f6r infrastrukturen. Televerket
ombildas 1993 till ett heligt aktiebolag Telia AB, som sedan bérs-
introducerades. Posten AB bildades 1994. Affirsverket Statens
Jirnvigar delades upp pa tre olika bolag for persontrafik, godstrafik
samt fastigheter och underhdll. Ngra av de aktiebolag som bildades
dgs fortfarande till 1 sin helhet av staten, t.ex. Vattenfall AB, SJ AB,
Green Cargo AB, medan dgandet 1 andra bolag breddats. Under senare
ar har bolagiseringar skett av bl.a. delar av Luftfartsverket.

Efter de bolagiseringar som genomférdes finns 1 dag samman-
lagt fyra affirsverk. Dessa ir Sjofartsverket, Affirsverket Statens
Jarnvigar®, Luftfartsverket och Affirsverket Svenska kraftnit.

Affirsverksformen ir mindre vanlig som samlande begrepp for
en alternativ myndighetsform 1 dag. I stillet har det blivit vanligare
att, med utgdngspunkt 1 generella regler, fér varje myndighet
utforma de specifika villkor och regler som krivs for att verksam-
heten ska kunna bedrivas indamaélsenligt och effektivt.

8.3 Privatrattsliga verksamhetsformer

Aven om myndighetsformen silunda ir norm kan det ibland kan
vara motiverat att lita en statlig uppgift utféras 1 privatrictslig
verksamhetsform.

I den senaste forvaltningspolitiska propositionen anférdes att
detta kan vara aktuellt nir behovet av flexibilitet och effektivitet
inte pd ett bra sitt kan tillgodoses i myndighetsformen. ” Som
huvudprincip anges att man hir boér skilja mellan & ena sidan
styrande och policyinriktade uppgifter och & andra sidan ett
operativt genomférande av tjinster som faller inom det allminnas
ansvar. I det forra fallet bér myndighetsformen alltid vara huvud-
regel. Nir det giller operativt genomfoérande kan det oftare vara
pikallat att sddana uppgifter utfors av enskilda. P& detta sitt
tillvaratas pd bista sitt de sirdrag som kinnetecknar myndigheter
och privatrittsliga organ.

¢ I samband med att SJ bolagiserades tog affirsverket Statens Jirnvigar éver avvecklingen av
viss verksamhet inklusive leasing dtaganden.
7 Prop. 2009/10:175, avsnitt 12.5.
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En annan verksamhetsform in myndighetsformen ska ocksd
kunna viljas om den bedéms mer indamailsenlig och bittre bidrar
till att den aktuella 16sningen. I friga om konkurrensutsatt verk-
samhet har vidare gillt att bolagsformen bér viljas. Verksamhetens
karaktir bor vara avgérande for organisationsform, anfors det 1
propositionen. Konsekvenser av valet av organisationsform ska
dock bedémas s att statsmakterna inte avhinder sig méjligheter
till styrning, insyn och kontroll.

8.3.1  Aktiebolag

Ett aktiebolag ir en sjilvstindig juridisk person bide i ekonomiskt
och organisatoriskt hinseende. Aktiebolagslagen (2005:551) inne-
hiller grundliggande regler om bolagets organisation, besluts-
former, ansvarsfordelning, insyn och kontroll.

Utover aktiebolagslagen finns regler fér noterade bolagen i
Svensk kod for bolagsstyrning (Koden). Koden anger en norm {ér
god bolagsstyrning pd en mer utférlig nivd dn aktiebolagslagen.
Koden bygger pd principen 6]j eller forklara, vilket innebir att ett
bolag inte miste folja varje regel 1 koden. Om bolaget finner att en
viss regel inte passar med hinsyn till bolagets sirskilda omstindig-
heter kan det vilja en annan 16sning in den koden anvisar férutsatt
att bolaget tydligt redovisar detta. Enligt Statens dgarpolicy ska
statligt majoritetsigda bolag tillimpa Kodens bestimmelser, med
vissa 1 policyn angivna avvikelser. I &évriga deligda bolag verkar
staten for att Koden tillimpas. Fér bolag som ir noterade p& bors,
eller ger ut noterade obligationer, giller bérsregler och internatio-
nella redovisningsregler (IFRS).

Statligt dgda bolag lyder under samma lagar som privatigda
bolag. Detta giller frimst aktiebolagslagen men iven andra regler
for bolagens verksamhet som finns i drsredovisnings-, konkurrens-,
bokforings- och insiderlagstiftningen. Statligt d4gda bolag kan vidare
1 likhet med privatigda bolag ocksd lyda under sirskild sektors-
lagstiftning inom olika omriden. For statliga bolag giller samma
regler om lagstadgad revision som fér andra bolag. Dirutéver har
att Riksrevisionen har ritt att utse revisorer i statligt igda bolag.
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Aktiebolagets beslutsorgan

Aktiedgaren utdvar sin beslutanderitt genom bolagsstimman, som
ir det hogsta beslutsorganet 1 ett aktiebolag. Detta giller dven
heligda bolag. Bolagsstimman kan 1 princip fatta beslut 1 alla frigor
som ror aktiebolaget. De beslut som bolagstimman fattar verkstills
sedan av styrelsen eller verkstillande direktdr. Bolagsstimman sjilv
har inte nigon verkstillande funktion.

Riksdagsledaméter har ritt att nirvara vid bolagsstimmor 1 de
bolag dir staten dger minst 50 procent av aktierna, under forut-
sittning att bolaget eller ett rorelsedrivande dotterbolag har fler in
50 anstillda. I de statligt igda bolagen kan dven allminheten bjudas
in att nirvara.’

Styrelsen svarar f6r bolagets organisation och férvaltning, med
vilket avses alla beslut och &tgirder 1 bolaget. Styrelsen har dven ett
kontrollansvar som innebir att styrelsen fortlopande ska bedéma
bolagets ekonomiska situation.

Styrelsens ordférande viljs av bolagsstimman.” En sirskild
uppgift som 3ligger styrelseordféranden 1 statligt dgda bolag ir det
s& kallade samordningsansvaret. Styrelsen ska genom styrelseord-
féranden samordna sin syn med foretridare for dgaren nir bolaget
star infor sirskilt viktiga avgéranden. Detta regleras 1 statligt dgda
bolag vanligen i styrelsernas arbetsordningen.

Styrelsen utser, och entledigar, en verkstillande direktor 1 bo-
laget, som ansvarar f6r den 16pande férvaltningen.

Varje ledamot av styrelsen for ett aktiebolag har ett lingtgdende
personligt ansvar for skotseln av bolaget. Utdver att, dtminstone
formellt, kunna entledigas pd kort varsel nir som helst under
mandatperioden (se nedan) kan en styrelseledamot stillas till an-
svar for skadestdnd till aktieigarna vid bristande omsorg i full-
gorandet av uppdraget pd grund av uppsét eller oaktsamhet.

$ Prop. 1980/81:22, bet. 1980/81:NU29, rskr. 1980/81:147

? Enligt aktiebolagslagen viljs styrelsens ordférande av styrelsen sivida inte annat anges 1
bolagsordningen Enligt Svensk kod fér bolagsstyrning ska i bérsnoterade bolag styrelse-
ordférande viljas av bolagsstimma. Eftersom av statens majoritetsigda bolag ska tillimpa
koden innebir det i praktiken att styrelseordférande i dessa bolag viljs pa bolagsstimma.
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Styrning av aktiebolag

Agarna av ett aktiebolag har full bestimmanderitt ver bolaget och
har flera olika instrument for att styra bolaget.

Bolagsordningen ir bolagets grundforfattning och ska innehilla
ramarna for bolaget och dess verksamhet. I bolagsordningens inda-
malsparagraf anges syftet med bolagets verksamhet samt en be-
skrivning av féremélet for bolagets verksamhet. Om syftet med bo-
lagets verksamhet inte ir att bereda aktieigarna vinst ska detta an-
ges 1 bolagsordningen. Av bolagsordningen kan dock dven andra
mal dn vinst finnas angivna. Bolagsordningen beslutas pd bolagets
bolagsstimma.

Vid bolagsstimman kan sirskilda anvisningar frin igaren till
styrelsen beslutas, vilka styrelsen ir skyldig att folja. S&dan
dgarinstruktioner, dgaranvisningar eller igardirektiv bér dock inte
vara av sddan omfattning att styrelsen forlorar sin stillning som an-
svarig for bolagets férvaltning, eftersom det skulle strida mot den
grundliggande funktionsférdelningen i bolaget enligt aktiebolags-
lagen.

P4 bolagsstimma tillsitter dgarna styrelse fér bolaget. Styrelsens
mandattid ir enligt Koden ett ar, vilket innebir att samtliga styrelse-
poster normalt ir tillgingliga f6r omval vid varje drsstimma. Dir-
emellan kan dgarna nir som helst och med kort varsel kalla till extra
bolagsstimma och byta ut hela styrelsen utan krav pd nirmare
motivering.

Dirutéver kan sirskilt dgaren till ett heligt bolag genom in-
formell dialog med styrelsen, frimst genom dess ordfoérande, fort-
l6pande ge sin uppfattning om bolagets utveckling till kinna.
Styrelsen for ett svenskt aktiebolag ir dgarnas instrument for att
skota bolaget for dgarnas rikning. Den ir dirfor bide juridiskt och
moraliskt starkt forpliktad att efter bista férmiga tillgodose dgar-
nas mer eller mindre uttalade intresse.

Ur styrningssynpunkt ir dven frigor om bolagets kapital-
struktur och finansiering viktiga. Ett statligt bolag med hog andel
eget kapital och stor finansiell flexibilitet att finansiera sin verk-
samhet genom att iansprikta vinster/utdelningar och uppta l&n, har
storre egen sjilvstindighet dn ett bolag som av dgaren beliggs med
restriktioner 1 finansieringen av verksamheten.
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8.3.2 Stiftelser

En stiftelse bildas genom att ndgon (stiftaren) avsitter pengar eller
annan form av egendom till ett specifikt indamdl. I stiftelselagen
ges foljande definition:"

”En stiftelse bildas genom att egendom enligt férordnande av en eller
flera stiftare avskiljs for att varaktigt férvaltas som en sjilvstindig for-
mdgenhet f6r ett bestimt indam3l.”

Stiftelsebildningen sker vanligen genom att stiftaren upprittar ett
stiftelseférordnande som anger stiftelsens indamdl, namn samt
instruktioner f6r forvaltningen. Det finns dven andra former foér
stiftelsebildning.

En stiftelse kan foérvaltas genom egen férvaltning eller anknuten
forvaltning. Egen forvaltning innebir att en eller flera fysiska
personer har 8tagit sig att ansvara {or férvaltningen. De utgér dir-
med stiftelsens styrelse och ansvarar fér stiftelsens férvaltning. An-
knuten foérvaltning innebira att ansvaret for stiftelsens férvaltning
ligger pd en annan juridisk person, till exempel en bank.

En stiftelse ir en egen juridisk person och har egen ritts-
kapacitet. En statligt bildad stiftelse ir siledes inte en del av den
juridiska personen staten. En stiftelse har ingen dgare utan styrs av
stiftelseférordnandet och dess stadgar. Stiftelser anvinds frimst for
att skydda eller avskilja medel f6r ett visst syfte. Avsikten ir vidare
att forvaltningen pd detta sitt ska vara varaktig, med vilket avses
minst 56 ar.

Staten har haft en restriktiv instillning till att anvinda stiftelse-
formen fér statlig verksamhet. Som verksamhetsform ir stiftelse-
formen ofta inte limplig f6r en aktiv styrning av verksamheten.
Mojligheten till insyn ir begrinsade och fér de flesta stiftelser
giller heller inte offentlighetsprincipen. De stiftelser som staten
bildat ger dock stérre utrymme f6r styrning och kontroll, eftersom
staten som stiftare har mojlighet att reglera sidana krav. I en kart-
liggning av stiftelser som Riksrevision genomférde 2008 konsta-
terades att det fanns cirka 145 stiftelser som bildats av staten ensam
eller tillsammans med andra offentliga eller privata féretag och
organisationer. I rapporten riktades kritik mot regeringens styr-
ning, uppféljning och insyn i de statligt bildade stiftelserna."

10 Stiftelselag (1994:1220).
" Statligt bildade stiftelser, RiR 2008:7.
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8.4 Alternativa verksamhetsformer for forvaltning av
statens agande av bolag

8.4.1 Inledning

I foljande avsnitt redovisas en genomging av alternativa verksam-
hetsformer f6r férvaltningen av statens igande av bolag.

En grundliggande friga som kan stillas 1 detta sammanhang ir
vilka uppgifter som skulle kunna komma 1 friga {6r en delegering
till ett férvaltande organ eller organisation utanfér regeringen och
Regeringskansliet. Det handlar ocksd om vilket mandat och be-
fogenheter som 6verlimnas till det férvaltande organet och vilken
styrning som regeringen kan och behéver utféra av verksamheten.
Overgripande kan sigas att staten, och i verkstillande funktion
regeringen, kan vilja att ull ett forvaltande organ delegera verk-
stillandet och genomférandet av den dgarstyrning som man vill ut-
dva mot bolagen, dvs. 1 huvudsak operativa uppgifter. Man kan
ocksd vilja att gd ett steg lingre och dven delegera eller 6verlita
vissa beslutsbefogenheter som rér dgarstyrningen av bolagen.

8.4.2 Jamforelse mellan olika verksamhetsformer for
forvaltning

Utredaren har 13tit undersdka och virdera nigra olika verksamhets-
former som skulle kunna vara aktuella fér en forvaltning av statens
dgande av bolag. En kartliggning har skett av féljande verksamhets-
former: myndighet, affirsverk, aktiebolag, fond och stiftelse.
Genomforandet och resultaten av kartliggningen samt bedémning-
ar i rapporten sammanfattas i det féljande."

Bedémningen 1 kartliggningen av de alternativa verksamhets-
formerna har skett med utgingspunkt 1 de sirskilda aspekter som
framgdr av utredarens direktiv (s. 8-9). Dessa kriterier dr foljande:

e regeringens mojligheter till och utdvande av styrning och
kontroll 6ver bdde foérvaltningsorganisationen och de for-
valtade bolagen,

e ansvarsférdelningen mellan olika organ och grinssnitten mellan
dem,

e mojligheter till insyn i sdvil féretagen som forvaltningen,

12 Kartliggningen genomférdes av SANN & Partners, se bilaga 2.
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e ansvarsfordelningen mellan regering och riksdag betriffande
dgarstyrningen,

o statens mojligheter till granskning och utvirdering av sdvil de
forvaltade bolagen som férvaltningen,

o Dbeslutsprocess for kapitalisering och finansiering av de for-
valtade bolagen, innefattande forutsittningar f6r att skapa en
effektiv kapitalstruktur 1 bolagen,

e Dbeslutsprocess for utdelning av medel frin bolagen,

e hantering av sirskilt beslutade samhillsuppdrag.

Aven andra bedémningskriterier som bedémts vara relevanta for en
helhetsbedémning 1 forhdllande till utredarens uppdrag har be-
aktats 1 kartliggningen. Dessa giller mojligheter till foretagseko-
nomisk effektivitet 1 forvaltningen och god virdeutveckling,
mdjligheten till ansvarsutkrivande och férmdgan att attrahera ritt
kompetens till férvaltningen.

Regeringskansliet

En fortsatt forvaltning i Regeringskansliet, som formellt ir en
myndighet under regeringen, har enligt rapporten fordelen att
(igarens) regeringens styrning snabbt kan verkstillas av den
forvaltande organisationen och tjinsteminnen i1 Regeringskansliet.
Mojligheterna till insyn i bolagen ir goda. Férvaltningen har férdelen
av att ha tillgdng till information och kompetens i departementen.
Nackdelen ir att ansvarstérdelningen mellan beslutande och verk-
stillande organ inte alltd ir tydlig. Det faktum att férvaltningen
hanteras 1 ett beredningsorgan till regeringen bedéms kunna férsvira
transparens och insyn i férvaltningen. Som en nackdel framhalls
resursfrigan och problemet att kunna rekrytera och behilla ritt
kompetens i organisationen.

Myndighet

En fristdende myndighet under regeringen ir den vanliga verksam-
hetsformen f6r delegering av verkstillande uppgifter inom den
statliga forvaltningen. Férdelar med myndighetsformen ir att den
ger regeringen, och dven riksdagen, goda mojligheter till styrning
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och kontroll och till granskning och insyn 1 sdvil f6rvaltningen som
i de enskilda bolagen. Den bedéms ocksi bidra till en tydligare
ansvarsférdelning mellan politisk och verkstillande nivd och stédja
en renodling av Regeringskansliet.

Samtidigt ir myndighetsformen en mindre etablerad verksam-
hetsform for en forvaltning av aktiebolag. Det kan finnas hinder,
bl.a. ekonomiska restriktioner, fér att kunna attrahera ritt kompe-
tens och erfarenhet till styrelse, ledning och férvaltnings-
organisation. Det framhills ocksd att en forvaltning i en extern
myndighet stiller hégre krav pd regeringens styrning och upp-
f6]jning jimfoért med nuliget.

Affdrsverk

En variant nir det giller myndighet ir affirsverk. Ett affirsverk ir
formellt en statlig myndighet men har andra regler f6r den eko-
nomiska redovisningen, vilket innebir att verksamheten redovisas
separat frin statsbudgeten. Affirsverksformen anvindes tidigare
for flera statliga foretagsverksamheter, till exempel inom infra-
struktur och energiomrddet, men har successivt fasats ut bla.
genom att verksamheterna bolagiserats. I dag anvinds affirs-
verksformen fér ett begrinsat antal statliga verksamheter.

Aktiebolag

Aktiebolagsformen har férdelen att vara den etablerade formen for
férvaltning av bolag hos privata dgare. En fordel kan ocksd vara att
man skulle {8 samma associationsform som de bolag som ska férvaltas.
En f6rvaltning 1 aktiebolagsformen ger dirfor goda férutsittningar for
att attrahera ritt kompetens tll bolagets styrelse, ledning och fér-
valtningsorganisation bl.a. genom att ha friare ekonomiska ramar.
Aktiebolagsformen bedéms liksom myndighet medge en tydlig roll-
och ansvarsférdelning och stddja en renodling av Regeringskansliet.
Den bedéms ocksd ge goda mojligheter till styrning, kontroll och
msyn.

Det framhills dock att ett aktiebolag stiller andra krav pi
dgarens, dvs. i forsta hand regeringens, styrning. Regeringen kan
inte styra férvaltningen direkt genom regeringsbeslut utan maéste
verka inom de ramar fér dgarstyrning som aktiebolagslagen ger,
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dvs. bolagsordning, dgardirektiv och andra dokument som faststills
pd bolagsstimma. Agaren miste dirfor vara tydligare med uppdrag
och mél och "tinka efter fore”.

Stiftelse eller fond"

Fond och stiftelse ir mindre vanliga férvaltningsformer, dir relativt
begrinsad erfarenhet eller "best practice’” finns. Stiftelseformen ir
inte avsedd for aktiv niringsdrivande verksamhet utan ir statisk
form av forvaltning. Aven fond ir en ovanlig verksamhetsform for
niringsdrivande verksamhet. De styrkor som framhills med dessa
alternativ ir sjilvstindigheten, som stéder en renodling av ansvar
och roller i1 likhet med aktiebolag. Nackdelarna ir att mojligheterna
att utdva igarinflytande och kunna paverka forvaltningen dr mer
begrinsade.

8.5 Myndighet eller bolag — en ndarmare jamforelse

Utvirderingen av de olika verksamhetsformerna visar att huvud-
alternativen till den nuvarande férvaltningsorganisationen i Regerings-
kansliet dr en forvaltning i en fristiende myndighet eller 1 aktiebolags-
form. Dessa tvi alternativa verksamhetsformer f6r en férvaltning kan
bedémas ge de ritta férutsittningarna for en aktiv, ansvarsfull och
professionell férvaltning med goda méjligheter till styrning, insyn och
kontroll. Bdda alternativen skulle bidra till tydliga roll- och ansvars-
forhallanden och ge goda méjligheter till granskning och ansvars-
utkrivande. I f6ljande avsnitt gors en nirmare jimforelse mellan
dessa bida alternativa verksamhetsformer med utgdngspunkt i de
aspekter som enligt utredningsdirektiven ska belysas.

8.5.1 Modell med foérvaltning i myndighet

Som utgdngspunkt giller att myndigheten har uppgiften att skota
férvaltningen av de statliga bolagen p& uppdrag av regeringen. Med
detta avses de mer operativa uppgifterna 1 utdvandet av statens

3 Eftersom fond inte ir en sirskild associationsform utan ofta ir stiftelser behandlas stiftelse
och fond samlat i denna redovisning.
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dgarstyrning av bolagen inom de ramar som riksdag och regering
har angivit.

Med huvudansvaret f6r den operativa dgarstyrningen av bolagen
bér myndigheten kunna utse styrelser i bolagen - i vissa fall efter
samrid med regeringen. Myndigheten har ocksa rollen att féretrida
dgaren 1 kontakterna med bolagen.

Myndighetens nirmare uppgifter hirutéver blir:

e stodja och sikerstilla genomférandet av dgarens styrning med
ledning i de riktlinjer som regeringen ger f6r férvaltningen,

o {6lja, 6vervaka och analysera bolagens verksamhet, utveckling
och resultat,

e vara kontaktyta mot bolagen, ansvara for l16pande kontakter
och,

e hilla regelbundna moten med bolagen fér avstimning och
ligesrapportering och planering med bolagens styrelseord-
forande,

e rapportera resultat av forvaltningen, bolagens utveckling och
bedémningar till regeringen.

Myndigheten kan ledas av en generaldirektor eller av en styrelse
och generaldirektdr. Fordelen med en styrelse ir den kan tillfora en
bredare kompetens till ledningen av verksamheten. En styrelse fér
en myndighet har dock en nigot annorlunda stillning eller funk-
tion in en styrelse 1 bolag. Lopande kontakter gir i huvudsak
genom generaldirektoren.

En myndighet finansieras som regel genom anslag pd stats-
budgeten som beslutas av riksdagen eller genom avgifter.

En myndighet lyder under reglerna fér offentlighet och sekre-
tess samt lagen om offentlig upphandling. Det finns dock mojlig-
het att med stdd 1 lagen skydda affirssekretess om detta bedoms
nodvindigt.

Genom att myndigheten lyder under regeringen skulle den
ocksd kunna anlitas av regeringen foér en stabsliknande funktion
och uppgifter som att gora analyser och foérbereda underlag i
strategiska frigor som rér statens dgande.
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Alternativ for en myndighet

En forvaltning i myndighetsform kan ske inom ramen fér en
befintlig myndighets verksamhet eller innebira att en ny myndig-
het inrittas fér indamdlet. Om en befintlig myndighet ska an-
vindas behover antalet bolag som férvaltas sannolikt avgrinsas 1
antal och till myndighetens kompetens- och sektorsuppgifter.

En myndighet kan ges olika frihetsgrader. For en foérvaltning av
statens dgande av bolag skulle en modell liknande affirsverk kunna
vara limplig genom att ge storre ekonomisk frihet eller sjilv-
stindighet.

Nuvarande férvaltningsorganisation i departementen innebir
ocks3 en férvaltning 1 myndighetsform, eftersom Regeringskansliet
ir en myndighet under regeringen. Styrformer och ledningsformer
ir dock delvis annorlunda in i andra myndigheter som ir under-
stillda regeringen. Regeringskansliet styrs 1 likhet med andra
myndigheter av en instruktion som anger grundliggande uppgifter
som beslutas av regeringen. Diremot ska inte myndighetsfor-
ordningen (2007:515) tillimpas av Regeringskansliet.'"* Lednings-
formerna ir ocksd annorlunda. Myndigheten Regeringskansliet leds
av statsministern som ocksd leder regeringens arbete. Det finns
ocksd skillnader genom att en férvaltning i Regeringskansliet inte
omfattas av samma krav pd rapportering som andra myndigheter.

Beskrivning av aspekter enligt direktiven
— Regeringens mdjligheter till och utévande av styrning och kontroll

Regeringen beslutar om den forvaltande myndighetens grund-
liggande uppdrag och uppgifter genom bestimmelser 1 myndig-
hetens instruktion. I instruktionen regleras iven myndighetens
ledningsformer, dvs. om myndigheten ska ledas av en general-
direktor eller ha en styrelse, som ansvarar for verksamheten gent-
emot regeringen. Vissa grundliggande regler eller riktlinjer for for-
valtningen kan vara limpliga att reglera 1 en sirskild férordning.
Den érliga styrningen sker genom regleringsbrevet som beslutas
for varje budgetér. I regleringsbrevet anges mél, terrapporterings-
krav och de finansiella ramarna och villkoren fér myndighetens

" Jfr 1 § f6rordningen (1996:1515) med instruktion fér Regeringskansliet.
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verksamhet. Kontroll sker genom uppféljning av myndighetens
rapportering.

Inrittandet av en myndighet som operativt igarorgan innebir
att regeringen delegerar den 16pande styrningen och kontrollen av
de forvaltade bolagen till den férvaltande myndigheten. Regeringen
kan dock i1 myndighetsmodellen avgéra hur lingt den vill g3 1
delegeringen av mandat och uppgifter. Regeringen kan dven fort-
sittningsvis vilja ansvara f6r styrningen av vissa bolag eller ha insyn
i styrelsetillsittningen 1 vissa bolagsstyrelser, till exempel 1 friga om
styrelseordférande. Oavsett grad av delegering bor regeringen
vinnligga sig om att finna limpliga former fér rapportering frin
myndigheten. Det behover ocksd utformas riktlinjer som anger 1 vilka
frdgor som myndigheten ska samrdda med regeringen.

—  Ansvarsfordelningen mellan olika organ

En tydlig grinsdragning mellan regeringen och den verkstillande
nivin, myndigheten, ir en grundliggande férutsittning for att
ordningen med ett forvaltande organ ska fungera.

Som principiell utgdngspunkt bor gilla att regeringen som fore-
tridare f6r dgaren anger 6vergripande mal och inriktning f6r dgar-
styrningen medan den forvaltande myndigheten fir ansvaret for att
verkstilla denna styrning. Fér myndighetens ledning och verksam-
het ansvarar generaldirektéren. Om myndigheten har styrelse har
generaldirektoren 1 huvudsak verkstillande ansvar.

I relationen till de férvaltade bolagen bor den férvaltande
myndigheten kunna agera som féretridare f6r dgaren i kontakterna
med bolagen. Detta kan innefatta att verkstilla och évervaka genom-
forandet av dgarens styrning, ansvara f6r de l6pande kontakterna med
bolagen, hilla moéten med bolagens styrelse for uppféljning och
resultatredovisning och dven medverka och vara stéd 1 planeringen av
bolagens strategiska utveckling. Myndigheten kan vidare f4 mandat
att ansvara for styrelsenominering och dven utse styrelser i vissa
bolag. Det behéver tydligt regleras vilka uppgifter som myndig-
heten ansvarar f6r och 1 vilka frigor som regeringen beslutar eller
dir samrdd krivs. En sidan reglering kan ske i férordningsform.

Inrittandet av en forvaltande myndighet bedéms inte inkrikta
pd styrelsernas roll och ansvar i de forvaltande bolagen eller pd
annat sitt paverka bolagens verksamhet. En foérindring av forvalt-
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ningsorganisation kan dock ha ambitionen att stirka och utveckla
férvaltningen och kontakterna med bolagen.

— Majligheter till insyn i bolagen och forvaltningen

Regeringen ir ytterst ansvarig for foérvaltningen och behéver ha
god insyn och kontroll éver hur den férvaltande myndighetens
verksamheten bedrivs och hur bolagen utvecklas. Regeringen be-
hover ocksd tillgodose sitt behov av analyser och beslutsunderlag
frin myndigheten 1 mer lingsiktiga och strategiska frigor som ror
bolagen och det statliga dgandet som helhet.

Grundliggande krav p rapportering och underlag bor regleras 1
myndighetens instruktion eller 1 annan sirskild férordning.
Regeringen kan ocksd 1 regleringsbrevet for ett enskilt ir precisera
krav pd 8terrapportering och eventuella sirskilda uppdrag.

Rapportering och underlag behéver féljas upp genom regel-
bundna och strukturerade méten mellan foretridare for regeringen
och den férvaltande myndigheten. En vil fungerande lépande
dialog mellan regeringen och myndigheten ir ocksd viktigt for in-
syn och information. I 6vrigt giller att myndigheten ska limna
drsredovisning, deldrsrapport och annan rapportering till regering-
en enligt gillande bestimmelser for statliga myndigheter.

Nir det giller bolagens rapportering foljer den gillande regler
och paverkas inte av férindringen.

Riksdagens och framfér allt allminhetens insyn tillgodoses
genom offentlighetsprincipen som giller for statlig forvaltning.

— Ansvarsfordelningen mellan regering och riksdag i styrningen av det
statliga dgandet

Inrittandet av en sirskild myndighet som verkstillande organ for
regeringens styrning av bolagen innebir formellt sett ingen for-
indring 1 ansvarsférdelningen mellan regering och riksdag. Riks-
dagen ir ytterst foretridaren for dgaren, dvs. medborgarna, och
beslutar om det statliga dgandets omfattning (kop, silj, kapital-
tillskott m.m.) och de statliga bolagens évergripande uppdrag och
verksamhet. Regeringen foretrider dgaren och forvaltar bolagen pd
mandat av riksdagen.
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Skillnaden ir att regeringen delegerar verkstillande uppgifter till
en statlig myndighet. Regeringen ir dock fortsatt ansvarig infér
riksdagen for hur férvaltningen av bolagen skots och de resultat
som uppnds och har fortsatt skyldighet att rapportera verksam-
hetens resultat pd limpligt sitt f6r riksdagen. Detta bor kunna ske
som 1 dag genom den 4rliga skrivelsen med verksamhetsberittelse
om de statliga bolagen.

— Statens majligheter till granskning och utvirdering

Mojligheterna till granskning kommer med en myndighet som for-
valtande organ att vara desamma som i nuliget. Bolagens redo-
visning ir féremdl fér bolagens revisorers granskning. Foér dgar-
foretridaren dr detta ett viktigt underlag 1 bedémningen av bo-
lagen. For vissa bolag giller att Riksrevisionen granskar rsredo-
visningarna. Nir det giller den forvaltande myndigheten granskas
drsredovisningen av Riksrevisionen inom ramen fér den &rliga
revisionen. Riksrevisionen kan dven foreta s.k. effektivitetsrevision
avseende forvaltningen. Riksrevisionen rapporterar till myndig-
heten och till regeringen och dven till riksdagen.

Det bér kunna overvigas om sirskilda utvirderingar av for-
valtningsverksamheten bor genomféras som ett led i forindringen.
S8 sker exempelvis idag for forvaltningen av statsskulden och for
AP-fondernas férvaltning av pensionsmedlen. En sddan utvirdering
skulle kunna genomféras med en regelbundenhet om tv4 till tre ar
och mojliggora en grundligare virdering av forvaltningsverksam-
heten och av de prestationer och resultat som redovisas och dven
innehdlla rekommendationer om méjliga férbittringar. Sddana ut-
virderingar skulle kunna genomféras med en regelbundenhet om
tvd till tre &r och ligga till grund for regeringens stillningstagande.
Regeringen skulle kunna &liggas att redovisa utvirderingen 1 en
skrivelse till riksdagen, som hirigenom far underlag for att bedéma
foérvaltningens genomférande och resultat.

— Beslutsprocess for kapitalisering och finansiering av bolagen

Nir det giller frigor om bolagens kapitalisering och behov av
finansiering av investeringar kan i en modell med en férvaltande
myndighet f6ljande process gilla.
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Forvaltningsmyndigheten identifierar behovet av forindringar i
ett eller flera bolags kapitalstruktur eller finansiering inom ramen
for de kontakter och planeringsméten som hills med bolagens
foretridare, 1 férsta hand bolagens ordférande. Myndigheten analy-
serar frigan och utarbetar ett férslag som inlimnas till regeringen
for beredning. Regeringen bereder frigan och tar 1 enlighet med
gillande bestimmelser 1 budgetlagen upp frigan i budgetproposi-
tionen for riksdagens beslut.

Mellan regering och riksdag skulle allts nuvarande ordning och

befogenheter fortsatt gilla. Skillnaden skulle kunna vara att en sir-
skild myndighet skulle kunna ha mer resurser att gora analyser och
ta fram bredare beslutsunderlag.
Om en friga om tex. kapitaltllskott skulle vara bridskande
behéver den naturligtvis, pd samma sitt som i dag, hanteras skynd-
samt i sirskild ordning. Det skulle ocksd kunna vara méjligt att 1ita
den férvaltande myndigheten efter hand {3 ett bemyndigande att
inom en bestimd ram hantera frigor om mindre kapitaltillskott
eller finansieringsbehov. Motivet {ér detta kan vara att effektivisera
eller snabba upp forvaltningen och avlasta regeringen frigor av
mindre strategisk karaktir. Regeringen miste dock sikerstilla att
den fir god information om sddana transaktioner. Detta behover
regleras 1 lag och nirmare belopp kan beslutas arligen av riksdagen
pa forslag av regeringen 1 budgetpropositionen, vilket sedan anges 1
myndighetens regleringsbrev.

— Beslutsprocess for utdelning av medel frin bolagen

Genom att regeringen fortfarande iger aktierna i bolagen tillfaller
utdelningarna dgaren som i nuliget. Om myndigheten skulle ha
mandat att hantera vissa kapitaltillskott i bolagen (jfr ovan) be-
héver en mindre del av bolagens utdelningar kunna disponeras for
detta indama3l. Regler f6r detta kan anges 1 férordning och nirmare
(belopp) &rligen i1 regleringsbrevet. Ett alternativ dr att kapital-
tillskott fortsatt finansieras dver anslag pd statsbudgeten.

— Hantering av sirskilt beslutade sambillsuppdrag

En ordning med en myndighet som férvaltande organ av statliga
bolag innebir inga svirigheter vad giller styrning och uppféljning
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av sirskilda samhillsuppdrag som bolag kan ha. Detta ir normalt
uppgifter som handhas av offentliga myndigheter. I stod for ut-
veckling av styrning av sirskilda samhillsuppdrag kan en myndig-
het vidare utnyttja de stabsfunktioner som finns 1 statsfor-
valtningen, t.ex. Ekonomistyrningsverket och Statskontoret. Hir-
utdver finns vidare flera analysmyndigheter inom sektorer som
trafik, arbetsmarknad, niringspolitik.

8.5.2  Modell med forvaltning i aktiebolag

Utgdngspunkten for analysen ir att aktiebolaget antas iga aktierna
i de forvaltade bolagen och évertar rollen som igare gentemot de
forvaltade bolagen och ansvarar for den operativa dgarforvaltningen
1 enlighet med de ramar och riktlinjer som riksdag och regering
beslutar.

Det ir ocksd mojligt att inritta ett forvaltningsaktiebolag som
inte iger aktierna i de foérvaltade bolagen. Ett sddant alternativ
beskrivs kort i ett separat avsnitt nedan.

Forvaltningsaktiebolaget ansvarar som igare for kontakterna
med de férvaltade bolagen. Det forvaltande aktiebolaget ska ha
mandatet att tillsitta styrelser i bolagen - 1 vissa fall efter samrdd
med regeringen.

Aktiebolagets uppdrag och uppgifter skulle dirutéver vara
foljande:

o stddja och sikerstilla genomforandet av riksdagens och
regeringens styrning med ledning av de riktlinjer som
regeringen ger for férvaltningen,

o {6lja, dvervaka och analysera de forvaltade bolagens verk-
samhet, utveckling och resultat,

e vara kontaktyta mot bolagen, ansvara fér 16pande kon-
takter och

e hilla regelbundna méten med de forvaltade bolagen for
avstimning och ligesrapportering och planering med
bolagens styrelseordférande,

e rapportera resultat av férvaltningen, bolagens utveckling
och bedémningar till regeringen.
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Ett aktiebolag har som framgdtt ovan en annan juridisk stillning in
en myndighet. Formerna for styrning ser dirfér annorlunda ut 4n i
alternativet med en myndighet som foérvaltande organ. Ett aktie-
bolag styrs av beslut vid bolagsstimma och férvaltas pd idgarens
uppdrag av styrelsen, som har fullt ansvar fér verksamheten enligt
de indamadl som faststillts f6r bolaget. Detta kan stilla hogre krav
pa regeringens framférhillning och lingsiktighet 1 dgarstyrningen.

Samtidigt finns i statens dgarpolicy tydliga regler for hur styr-
ningen av aktiebolag ska utdvas i staten. Vidare giller att staten
som ensam dgare av forvaltningsbolaget har full méjlighet att styra
bolaget genom att inféra restriktioner for eller reglera omfatt-
ningen av aktiebolagets mandat och uppgifter. Regeringen kan,
som foretridare for dgaren, besluta att behdlla vissa delar av sin
dgarstyrning av enskilda bolag, dvs. att regeringen ger igaran-
visningar for vissa bolag, men i 6vrigt limna &ver dgarstyrning och
forvaltning till férvaltningsbolagets styrelse.

For det fall férvaltningsbolaget inte fé')ljer av riksdag och
regermg anglvna principer och riktlinjer 1 sin foérvaltning kan
regeringen, 1 egenskap av foretridare for dgaren, ytterst utkriva
ansvar genom att avsitta forvaltningsbolagets styrelse. En styrelse-
ledamot 1 ett aktiebolag kan ocksi drabbas av skadestdndsansvar
enligt aktiebolagslagens (2005:551) bestimmelser".

Om det forvaltande aktiebolaget ska dga aktierna 1 de bolag som
forvaltas kommer aktierna 6verldtas frén staten till det férvaltande
aktiebolaget. Om inget annat regleras, disponerar aktiebolaget 1 s3
fall bolagens utdelningar och andra inkomster frdn verksamheten.
Det ir ocksd mojligt att staten fortsatt dger aktierna, och att de
fortsatt i praktiskt hinseende forvaltas av Kammarkollegiet. Som
framgick ovan antas i1 det féljande att aktierna 6vergdr ull for-
valtningsbolaget.

Ett f6rvaltningsbolag finansierar vanligen sin verksamhet frdn de
férvaltade medlen. For ett statligt bolag finns dven mojligheten att
finansiera férvaltningskostnaderna genom anslag p4 statsbudgeten.

I framstillningen i detta avsnitt refereras for enkelhetens skull
till ett enda forvaltningsbolag. Mojligheten finns ocksd att
forvaltningsuppdraget fordelas pa flera forvaltningsbolag.

15 Jfr 29 kap. 1 § aktiebolagslagen (2005:551)
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Managementbolag

Ett forvaltningsaktiebolag som inte dger aktierna i de bolag som
ska forvaltas benimns vanligen "managementbolag”. Ett sidant
bolag skulle 1 stora delar ha samma operativa uppgifter som
beskrivs ovan for ett forvaltningsbolag. Skillnaden ir att bolaget
inte 1 sig (1 egenskap av aktieigare) har kapacitet att agera som
dgare, utan gor detta pd uppdrag av regeringen. Det skulle dirfor
krivas ett sirskilt bemyndigande frin regeringen for att forvalt-
ningsbolaget ska 3 foretrida dgaren 1 arbetet med att utse styrelser
i de forvaltade bolagen. Aven i finansiella frigor begrinsas for-
valtningsbolagets befogenheter. Forvaltningsbolaget disponerar
exempelvis inte utdelningar frén bolagen utan sirskilt medgivande
frn regeringen.

Beskrivning av aspekter enligt direktiven
— Regeringens majligheter till och utévande av styrning och kontroll

Som foretridare for dgaren staten styr regeringen aktiebolagets
uppdrag och mil genom bolagsordningen, som formellt faststills
pd bolagsstimman. Bolagsordningen anger bolagets grundliggande
uppdrag och verksamhetens syfte och andra grundliggande forut-
sittningar f6r bolagets verksamhet. Genom bestimmelser 1 bolags-
ordningen eller genom sirskilda dgardirektiv, som dven de ska fast-
stillas vid bolagsstimman, kan regeringen precisera aktiebolagets
uppgifter och ge riktlinjer f6r férvaltningen I bolagsordningen
regleras dven bolagets ledningsformer, dvs. antal ledaméter 1 styrelsen
m.m. Vissa grundliggande regler foér aktiebolagets verksamhet kan
behova regleras 1 sirskild ordning, vilket bor ske genom lagreglering
for att bli bindande for bolaget.

Generellt kan sigas att aktiebolagsformen inte ger samma
utrymme for direkt styrning frin regeringens sida som myndig-
hetsformen. Foérvaltningsbolaget och dess styrelse har ett sjilv-
stindigt ansvar for genomforandet av verksamheten och stdr inte i
ett formellt lydnadsforhillande till regeringen pd samma sitt som
en myndighet. Samtidigt har styrelsen att agera inom de ramar som
staten som igare angivit i bolagsordning och eventuella igaran-
visningar. Det kan vidare regleras i vilka frigor som samrad ska ske
med regeringen.
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Inrittandet av ett sdrskilt aktiebolag med uppgift att dga och
forvalta de forvaltade bolagens aktier innebir att regeringen inte
lingre har méjligheten att direkt styra och kontrollera de férvaltade
bolagen. Regeringens styrning och kontroll méste 1 stillet riktas
mot det forvaltande aktiebolaget, som i sin tur ansvarar for att
utdva och operationalisera denna styrning mot de enskilda bolagen.
Regeringen maiste dirfor sikerstilla att de statliga bolagen har
tydliga uppdrag och mil som utgdngspunkter fér forvaltnings-
bolagens forvaltning och stilla tydliga krav pi vilken 4&ter-
rapportering som behovs. Om regeringen skulle vilja besluta om
sirskilda dgardirektiv f6r vissa av de férvaltade bolagen miste dessa
g8 via forvaltningsbolaget som 1 sin tur verkstiller direktiven.

Regeringens styrning av férvaltningsbolagen miste ske inom de
ramar for dgarstyrning som aktiebolagslagen anger. Detta for-
hillande stiller krav pd en aktiv och informerad igarstyrning men
innebir i sak inte ndgon ny problematik. Som framgatt har staten
en omfattande bolagsportfélj och har utvecklat ett ramverk, Statens
dgarpolicy, for hur staten som igare av bolag ska utéva sin styrning
och kontroll.

— Ansvarsfordelningen mellan olika organ

En tydlig grinsdragning mellan regeringen och den verkstillande
nivdn, forvaltningsbolaget, ir en grundliggande férutsittning for
att ordningen med ett férvaltande organ ska fungera. I relationen
till de forvaltade bolagen ska det férvaltande organet kunna agera
som foretridare for dgaren 1 kontakterna med bolagen. Det
behover tydligt regleras vilka uppgifter som férvaltningsorganet
ansvarar fér och 1 vilka frigor som regeringen beslutar eller dir
samrad krivs.

I friga om ett aktiebolag som ansvarigt fér férvaltningen, som
ocks3 skulle kunna idga aktierna i1 de férvaltade bolagen, dvergdr det
formella dgaransvaret till aktiebolaget och dess styrelse. Om
regeringen ind3 vill ha inflytande pd férvaltningen i vissa delar
krivs att detta regleras i sirskild ordning genom till exempel
sirskilda dgardirektiv.

Aktiebolaget 6vertar rollen som foretridare for idgaren i
kontakterna med de forvaltade bolagen. Detta innefattar att ansvara
for genomforandet av dgarens styrning 1 enlighet med de riktlinjer
som har angivits av riksdagen och regeringen, ansvara for de
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lopande kontakterna med bolagen, hilla moéten med bolagens
styrelseordférande for uppfoljning och resultatrapportering och
dven medverka 1 och vara stdd f6r bolagens strategiska utveckling.
Bolaget bor vidare kunna ansvara for styrelsenomineringsarbetet
och utse styrelserna i bolagen. Som framgick ovan behéver det
tydligt regleras vilket mandat och vilka uppgifter som aktiebolaget
har, dvs. i vilka frigor som bolagets styrelse fir besluta och i vilka
frigor som regeringen beslutar eller dir samrid med regeringen
krivs, nigot som normalt regleras i bolagsordningen.

Styrelsen i forvaltningsaktiebolaget ansvarar f6r att besluta om
verkstillandet av dgarstyrning av de férvaltade bolagen. Styrelsen
ska folja verksamheten genom regelbunden rapportering och
beredas mojlighet att behandla underlag om bolagens verksamhet
oh resultat. I styrelsens ansvar ingdr ocksd att vidta &tgirder om
bolagens utveckling avviker frin de mal som faststillts. Styrelse-
ordférandens roll 4r att leda arbetet i styrelsen och ansvara for att
styrelsens beslut verkstills i1 bolaget. Ordférande ansvarar ocksg for
kontakterna med igaren, dvs. regeringen och vid behov iven in-
formation till riksdagen.

Forindringen med ett forvaltande organ utanfér Regerings-
kansliet har inte avsikten att medféra ndgra inskrinkningar 1 de
forvaltade bolagens stillning eller sjilvstindighet. Styrelserna i de
enskilda bolagen ska fortsatt ha det fulla ansvaret for bolagets
ledning och verksamhet. Alternativet med ett aktiebolag som iger
och forvaltar bolagen innebir dock att de forvaltade bolagen
formellt blir dotterbolag till forvaltningsaktiebolaget. Det kan dir-
for uppstd behov av att klargora rollférdelningen mellan for-
valtningsbolagen, de férvaltade bolagen och regeringen i olika
frigor.

— Méjligheter till insyn i bolagen och forvaltningen

Fridgan om mojligheten till insyn giller regeringens (och dven riks-
dagens) insyn i sdvil det férvaltande bolagets verksamhet som i de
forvaltade bolagen. T nuliget far regeringen insyn i de forvaltade
bolagens verksamhet genom att ha representanter i styrelserna,
genom att ta del av extern rapportering men ocksd genom direkta
kontakter mellan bolagens ordférande (och VD) och represen-
tanter for dgaren pd politisk nivd eller tjinstemannanivd 1 departe-
menten. I ett lige med férvaltning 1 ett aktiebolag har regeringen
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inte samma mdjlighet att direkt ha kontakt med de underliggande
bolagens styrelseordférande eller ha egna representanter (tjinste-
min) 1 bolagens styrelser. Krav pd insyn, information eller sirskild
rapportering frin bolagen miste i stillet koordineras via det for-
valtande aktiebolaget. Tillgingen till bolagens externa rapport-
eringen forblir dock densamma.

Regeringen behover dirfor sikerstilla formerna for information
och rapportering frdn det férvaltande aktiebolaget. Regelbundna
och strukturerade méten bér hillas mellan det férvaltande bolagets
ordférande och féretridare foér regeringen for information och
lagesrapportering och fér behandling av aktuella frigor. Regeringen
bor ocksd ha mojlighet att ha en representant 1 styrelsen for det
forvaltande bolaget. Riksdagens ledamoter bor liksom i nuliget har
mojlighet att nirvara vid sdvil férvaltningsbolagets som de statliga
bolagens bolagsstimmor.

Nir det giller en forvaltning i aktiebolagsform giller inte
offentlighetsprincipen, vilket innebir en begrinsning fér framfor
allt allménhetens méjligheter till insyn 1 f6rvaltningen och 1 de for-
valtade bolagen. Det bor dock kunna regleras att ett statligt for-
valtningsbolag ska agera med hég grad av 6ppenhet och erbjuda
god information och insyn i férvaltningen for allminheten. For-
valtningsbolaget kan vidare 1 sin roll som dgarorgan stilla hoga krav
pa rapporteringen frin de enskilda bolagen.

Riksdagen har genom Riksrevisionen fortsatt mojligheter till
insyn och granskning av férvaltningen av statens igande av bolag,
men di i forsta hand av den verksamhet som forvaltningsbolaget
bedriver.'® Konstitutionsutskottet har méjlighet att granska hur
regeringen handhar styrningen av forvaltningsbolagen och vilka
riktlinjer som ges for férvaltningen av de enskilda bolagen.

— Ansvarsfordelningen mellan regering och riksdag i styrningen av det
statliga dgandet

Inrittandet av ett aktiebolag med ansvar fér styrning och fér-
valtning av de statligt igda bolagen behover i sig inte innebira en
férindring 1 ansvarsférdelningen mellan regering och riksdag. Nu-
varande kompetensfoérdelning kan fortsatt gilla, innebirande att
riksdagen beslutar om det statliga dgandets omfattning och om
férvirv och férsiljning av aktier och kapitaltillskott. Regeringen

!¢ Forvaltningsbolaget kommer att omfattas av lag om revision, dock ej dotterbolagen.
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har sitt férvaltningsmandat av riksdagen, och ir fortsatt ansvarig
infér riksdagen for hur férvaltningen av bolagen skéts dven om
forvaltningen ligger i ett aktiebolag och ir en egen juridisk person.

En ordning med ett aktiebolag som dger och forvaltar aktierna
kommer dock att innebidra férindrade forutsittningar f6r denna
ansvarskedja, genom att forvaltningen kommer att ske i privat-
rittslig form.

Regeringen behéver utforma en vil fungerande och tydlig styr-
ning och uppféljning av forvaltningsbolaget som sikerstiller att
forvaltningen sker i enlighet med de ramar och riktlinjer som riks-
dagen och regeringen beslutat. Vidare behover férvaltningsbolagets
mandat nir det till exempel giller aktieférvaltning och finansiella
frigor avgrinsas si att férvaltningsbolaget inte dverskrider de be-
fogenheter som regeringen har 1 férhdllande till riksdagen och som
regleras i budgetlagen (2011:203).

Det kan dirfoér vara nédvindigt att i lag reglera den grund-
liggande ansvarsfordelningen mellan riksdag, regering och for-
valtningsbolag. I en sidan reglering bér det ocksd anges vilka be-
fogenheter och skyldigheter som regeringen har i styrningen av
forvaltningsbolaget och dess férvaltning av de statligt dgda bolagen.

— Statens majligheter till granskning och utvirdering

Regeringen ansvarar infoér riksdagen foér styrningen av det foér-
valtande aktiebolaget. Det dr dirfér regeringens skyldighet att soka
limpliga former f6r att folja bolagets verksamhet, handhavandet av
forvaltningsuppdraget, bolagens utveckling och resultaten av for-
valtningen 1 termer av ekonomisk avkastning och samhillsnytta.
Som tidigare framgitt ansvarar regeringen for att sikerstilla god
insyn och information om férvaltningen och de férvaltade bolagen.
Det behover faststillas, och pd limpligt sitt regleras, vilken form av
rapportering som ror férvaltningen och utvecklingen i de enskilda
bolagen som regeringen behéver frin forvaltningsbolaget. Denna
rapportering ligger sedan till grund fér regelbundna méten och
dialog med foretridare for forvaltningsbolaget. Det férvaltande
aktiebolaget kommer ocksd att limna &rsredovisning, deldrsrapport
och annan rapportering enligt gillande bestimmelser och riktlinjer
fér extern rapportering m.m. Detsamma giller de foérvaltade bo-
lagen.
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Sammantaget torde detta ge regeringen underlag fér att vid
behov initiera sirskilda granskningar av férvaltningen vidta kon-
kreta dtgirder om férvaltningen uppvisar brister eller inte uppfyller
de mil och resultatkrav som stillts. En forutsittning for att pd
detta sitt kunna utkriva ansvar dr dock att bolagets uppdrag, upp-
gifter och befogenheter ir tydligt reglerade. Regermgen har
skyldighet att rapportera verksamhetens resultat pd limpligt sitt
for riksdagen, s att riksdagen far erforderlig insyn och underlag
for sin granskning.

Revision ir ett annat instrument for granskning. Revision av
foérvaltningsbolagets verksamhet kommer att bedrivas 1 enlighet
med bestimmelser i aktiebolagslagen. Riksrevisionen har vidare
mojlighet att utse revisorer i bolag dir staten har bestimmande
inflytande, vilket borde kunna omfatta sivil férvaltningsbolaget
som de forvaltade bolagen. Motsvarande bor gilla Riksrevisionens
mojlighet att genomféra effektivitetsrevision utféra grundligare
granskningar av olika frigestillningar som rér férvaltningsbolagets
och de enskilda bolagens verksamhet.

Hirutéver bor det kunna dvervigas om sirskilda utvirderingar
av verksamheten bér genomféras i likhet med vad som giller for
forvaltningen av statsskulden och fé6r AP-fondernas férvaltning. En
sddan utvirdering skulle mojliggéra en grundhgare virdering av
forvaltningsverksamheten och av de prestationer och resultat som
redovisas och dven innehilla rekommendationer om mojliga for-
bittringar. Sddana utvirderingar skulle kunna genomféras med en
regelbundenhet om tv4 till tre &r och ligga till grund fér regeringens
stallmngstagande Regeringen skulle kunna 8liggas att redovisa ut-
virderingen 1 en skrivelse till riksdagen, som hirigenom fir under-
lag for att bedoma foérvaltningens genomférande och resultat.

— Beslutsprocess for kapitalisering och finansiering av bolagen

Enligt gillande regler i budgetlagen ska beslut om kapitalisering
och finansiering fortsatt understillas riksdagens prévning. Det
forvaltande aktiebolaget skulle inom ramen foér sitt férvaltnings-
uppdrag tillsammans med aktuellt bolag identifiera och analysera
behov av kapitalisering och finansiering for investeringar eller
andra dtgirder i de férvaltade bolagen. Efter styrelsebeslut 1 aktuellt
bolag tas frigan direfter upp i férvaltningsbolagets styrelse som
sedan inkommer med ett underlag till regeringen. Efter samrid och
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diskussion och eventuellt fortsatta analyser gir regeringen vidare
med en beredning i Regeringskansliet och regeringsbeslut om
forslag till riksdagen, som eventuellt kan liggas i samband med
budgetpropositionen.

Motiv kan dock finnas for att lita det forvaltande aktiebolag
fatta vissa egna sddana beslut som inte ir av strategisk art 1 syfte att
effektivisera forvaltningen och ta tillvara aktiebolagsformens mojlig-
heter till 6kad flexibilitet. Detta skulle dock, som angivits ovan, kriva
riksdagens godkinnande.

— Beslutsprocess for utdelning av medel frin bolagen

Utdelningar frn bolagen sker till dgaren. Om regeringen fortsatt
skulle dga aktierna 1 de forvaltade bolagen skulle utdelningarna till-
falla statsbudgetens inkomstsida som idag. I det fall ett forvale-
ningsbolag dger och forvaltar aktierna i de underliggande bolagen
tillfaller utdelningarna férvaltningsbolaget om inget annat regleras.
Normalt skulle d3 férvaltningsbolaget ha ett faststillt utdelnings-
krav frin dgaren, som foretrids av regeringen, vilket sedan in-
levereras till statsbudgeten.

Om aktiebolaget skulle ha mandat att hantera vissa kapital-
tillskott 1 bolagen, s som beskrivits ovan, behéver en del av ut-
delningarna kunna disponeras for detta indamil. Sirskilda regler
eller bemyndiganden frin riksdagen for detta behéver i1 si fall
finnas.

— Hantering av sirskilt beslutade sambdllsuppdrag

Huvudlinjen bor vara att de férvaltade bolagen har tydligt ut-
formade dgaruppdrag som i bolagsordning, eller i1 férekommande
fall dgaranvisning, klart anger vilka sirskilda samhillsuppdrag som
ett bolag har. Detta utgdér sedan utgingspunkten fér styrningen
och forvaltningen av bolaget. Om ett bolag har sirskilda och om-
fattande samhillsuppdrag kan regeringen behova ge sirskilda dgar-
direktiv. Dessa bor di beredas mellan berérda departement och
sedan beslutas av regeringen for att sedan beslutas vid bolags-
stimma i det férvaltande bolaget for verkstillande.
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8.6 Sammanfattning

Kartliggningen av de olika verksamhetsformerna visar att huvud-
alternativen till den nuvarande foérvaltningsorganisationen ir en
forvaltning 1 en fristiende myndighet eller i aktiebolagsform. Dessa
tvd alternativ bedéms ge de ritta forutsittningarna for en aktiv,
ansvarsfull och professionell férvaltning med goda méjligheter till
styrning, insyn och kontroll. Bdda alternativen skulle bidra till tyd-
liga roll- och ansvarsférhillanden och ge goda mojligheter till
granskning och ansvarsutkrivande.

Formerna fér styrning, insyn och kontroll ser dock olika ut fér
en statlig myndighet och ett statligt dgt bolag. En statlig myndighet
ir en del av staten och lyder under regeringen och styrs genom
regeringsbeslut.

Ett aktiebolag ir en egen juridisk person och stir formellt inte i
ett lydnadsférhillande till regeringen. Samtidigt har staten som
ensam igare fullt inflytande. Regeringen, 1 egenskap av foretridare
for dgaren, styr aktiebolaget genom bestimmelser 1 bolags-
ordningen och andra riktlinjer for bolaget som faststills vid bo-
lagets stimma. Vidare utser regeringen en styrelse fér bolaget.
Bolagets styrelse ansvarar sedan fér genomférandet av bolagets
verksamhet inom de ramar som faststillts.

En skillnad mellan en statlig férvaltningsmyndighet och ett
statligt dgt aktiebolag ir att offentlighetsprincipen inte giller for
aktiebolag utan endast fér myndigheter. Inneborden ir att en
forvaltning 1 aktiebolagsform inte ger samma mojligheter till insyn 1
forvaltningen som en forvaltning 1 myndighetsform, om inte
sddana krav pd 6ppenhet och insyn regleras 1 sirskild ordning for
ett statligt forvaltningsbolag. Riksrevisionen har dock fortfarande
mojlighet att granska bolag dir staten bedéms ha bestimmande
inflytande.
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9 Problem och utvecklingsbehov i
den statliga agarforvaltningen

9.1 Inledning

I detta avsnitt analyseras den statliga dgarforvaltningen och ett
antal grundliggande problem som behéver beaktas 1 en 16sning for
hur bolagen bist ska forvaltas fér att uppnd de mél som direktiven
anger. Vidare redovisas utredarens bild av etablerade lésningar
inom privat dgarférvaltning.

9.2 Bakgrund
9.2.1 Direktivens utgangspunkter

Direktiven tar upp ett antal férhéllanden 1 nuvarande férvaltning av
statligt 4gda bolag i Regeringskansliet som motiv fér att utreda en
férindring av organisationen.

Regeringen efterstrivar en renodling av Regeringskansliet. Upp-
gifter av operativ eller administrativ karaktir ska flyttas ut frin
Regeringskansliet. Det anfors vidare att den nuvarande ordningen,
dir dgarfoérvaltningen styrs av regeringen, medfor en risk for att
regeringen upplevs ha dubbla roller nir den bide agerar som igare
och som ansvarig for regleringsfrigor. For det tredje pekar direk-
tiven pd behoven att anpassa forvaltningen till okade och for-
indrade krav 1 omvirlden.

9.2.2 Tidigare utredningar och granskningar

Utan att ndgon samlad utredning gjorts av dgarférvaltningen av de
statliga bolagen har ndgra utredningar eller granskningar under
senare &r berort frigan.
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I en rapport till Fortroendekommissionen (SOU 2004:47, bilaga
8) foreslogs att uppdrag och mél fér bolagen skulle fortydligas, i
synnerhet avseende sirskilda samhillsintressen och att férvaltning-
en av dgandet borde koncentreras till ett departement.

Regelutredningen (SOU 2005:4) bedémde att den dubbla mél-
uppsittningen — bide ekonomisk effektivitet och samhillsmal —
ofta orsakade problem. Utredningen féreslog bl.a. att mélen f6r de
statliga bolagen borde goras mer synliga, tydliga och mitbara, att
det borde goéras en tydlig uppdelning och precisering av mal for
monopolverksamheter och verksamhet som bedrivs under kon-
kurrens samt att milen och uppfoljningen f6r bolag med sirskilda
samhillsintressen borde utvecklas.

Riksrevisionen konstaterade i en rapport &r 2006 Vad och vem
styr de statliga bolagen? (RiR 2006:11) att styrningen av vissa
enskilda statliga bolag varit otydlig och ibland priglats av mot-
stridiga mélsittningar. Vidare ansig Riksrevisionen att dgarfore-
tridaren miste klargéra hur eventuella avvigningar mellan sam-
hillsuppdrag och de finansiella mélsittningarna ska goras. Eftersom
samhillsuppdraget vanligen ir otydligt medan de finansiella mil-
sittningarna ir preciserade fanns det enligt Riksrevisionen en
uppenbar risk att de finansiella méilsittningarna prioriteras pd be-
kostnad av samhillsuppdragen.

9.2.3  Utredningens kartlaggningar och observationer
Nuvarande forvaltningsmodell

Statsministern har med stéd av 7 kap. 5 § RF givit Finansmarknads-
ministern ansvaret i frigor som giller statens foretagsigande som
stiller krav pd en enhetlig dgarpolitik. Statsrdet har dven ansvaret
for forvaltningen av huvuddelen av bolagen med ett statligt dgande.

Finansdepartementet ansvarar i dag f6r férvaltningen av 34 av de
58 bolagen med statligt igande. De bolag som foérvaltas av departe-
mentet utgdrs till stor del av stdrre och virdemaissigt betydelsefulla
inklusive de borsnoterade bolagen. Bland bolagen finns emellertid
ocksd bolag med samhillsuppdrag av olika karaktir, t.ex. Samhall
och SOS Alarm. Enheten inom Finansdepartementet med ansvar
for bolagstorvaltning ansvarar for policyfrigor och har dven till
uppgift att utgdra ett stéd for de andra departementens bolagsfor-
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valtning. Enheten rapporterar till ansvarig minister for dgarfrigor 1
regeringen.

Forvaltning av bolag sker ocksd i1 andra departement i Regerings-
kansliet. Flest bolag forvaltas av Niringsdepartementet med bolag
inom transport- och infrastrukturomridet samt inom niringslivs-
omridet, sammanlagt nio bolag. Socialdepartementet férvaltar
Systembolaget, bolag inom apoteksomridet samt ndgra dvriga bolag.
Kulturdepartementet ansvarar bla. fér Operan och Dramaten.
Ovriga departement med ansvar for statliga bolag ir Utbildnings-,
Utrikes-, Miljé- och Justitiedepartementet.

Generellt har man 1 Regeringskansliets organisation efterstrivat
att sirskilja rollerna som dgare och ansvarig for reglering.

Forvaltningen 1 Finansdepartementet har ett starkt fokus p8 att
bolagen bedriver och utvecklar sin verksamhet inom de ramar
riksdagen stillt upp samt att bolagen foljer de regelverk och
policyer som regeringen beslutat. Dessutom formuleras och foljs
bolagens ekonomiska m&l upp. Agardirektiv anvinds i enlighet med
Statens dgarpolicy inte om inte sirskilda skil finns. I stillet betonas
styrelsernas sjilvstindiga ansvar foér bolagets operationella verk-
samhet. Forvaltningen 1 Niringsdepartementet har ett bredare
fokus pd bolagens verksamhet och ekonomiska mil. Flera av dessa
bolag har ocks$ en tydlig sektorpolitisk roll. Agarstyrningen ir mer
aktiv och finner oftare skil att anvinda sig av dgardirektiv och
regelbunden dialog. Styrningen av bolagen inom kulturomridet har
stora likheter med styrningen av myndigheter. Vissa bolag har
drliga anslag och styrs i former som liknar regleringsbrev.

Enligt utredarens mening behover de nimnda skillnaderna i
forvaltningen av bolagen inte ses som ett problem utan en an-
passning till att bolagen ir minga och sinsemellan olika och att
styrningen i praktiken behover differentieras med hinsyn till detta.
De olika formerna fér férvaltningen dverensstimmer dock inte helt
med inriktningen i den gemensamma igarpolicyn, och mojligen
inte heller med den renodling mellan dgarfrigor och sektorpolitiska
frigor som efterstrivats. Det kan ocksi konstateras att det inte
finns ndgon tydlig regel eller riktlinje etablerad f6r nir ett bolag ska
forvaltas av Finansdepartementet eller av ett fackdepartement.

Det har under utredningsarbetets gdng framhéllits att det i den
nuvarande ordningen finns risk att frigor, som borde hanteras
operativt p& “armlingds avstind” frin regeringen, "politiseras”, och
att resursfrdgorna ir svdrlsta inom Regeringskansliets ram, att det
kan vara problem att 3 fram snabba beslut samt att det kan vara
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svirt att hantera kinsliga affirsfrdgor rérande enskilda bolag med
hinsyn till krav pd offentlighet. Dessa problem giller dock i forsta
hand férvaltningen 1 Finansdepartementet.

Bolagens erfarenheter av nuvarande férvaltning

Utredningen har 1tit genomféra ett antal intervjuer med styrelse-
ordféranden och verkstillande direktérer 1 ett antal statliga bolag 1
syfte att fi en bild av hur nuvarande férvaltningsmodell fungerar
frén bolagens synpunkt, se kapitel 5. Hirutdver har en hearing med
bolagen genomférts.

Den generella bild som féretridarna fér bolagen vill ge ir att
kontakterna med foretridare for dgaren, dvs. ansvariga statsrdd/-
statssekreterare och departementens tjinstemin, fungerar bra. For-
valtningsorganisationen bedéms ha blivit allt mer professionell och
samarbetet fungerar smidigt.

Men bolagens foretridare pekar pi flera forhillanden som
uppfattas som problem inom igarstyrningen. Ett sidant ir att vissa
bolag har mél och uppdrag som ibland stir i konflikt med varandra.
Det uppfattas ocksd finnas outtalade samhilleliga eller politiska mal
och andra icke uttalade bevekelsegrunder for vissa bolag.

Ett annat problem enligt bolagsféretridarnas synsitt ir bristan-
de koordination i regeringen eller mellan departementen dir bo-
lagets verksamhet kan bli lidande.

Kritik finns vidare mot att dgaren ir passiv 1 frigor av stor be-
tydelse for bolaget, t.ex. marknads- och konkurrensférhillanden
och grundliggande forutsittningar for bolagets verksamhet. Hir
efterlyser vissa bolag en mer aktiv, engagerad och strategisk styr-
ning frin igaren.

Vidare framférs 1 intervjuerna att alltfor stor vike liggs vid
horisontella frigor och riktlinjer for ersittningsfrigor och jim-
stilldhets- och hallbarhetsredovisningar 1 stillet f6r bolagens verk-
samhet.

Frigan om igarens forvaltningsorganisation framhélls inte som
nidgon stor friga sett utifrin bolagens perspektiv. Intervjuerna ger
inte stod for att det skulle finnas oklarheter 1 roller och ansvar
mellan igare och bolagen. Man tar dock upp problematiken med
den politiska miljéns speciella férutsittningar som kan leda till ”ad
hoc”-styrning beroende p& dagspolitiska férutsittningar, vilket
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kontrasterar mot bolagens behov av lingsiktiga och stabila rikt-
linjer.

De frigor som behandlades vid utredningens hearing rorde i
ménga delar samma problemstillningar. En friga som blev ytter-
ligare belyst var att bolag med sammansatta uppdrag med bide
affirsmissiga och samhillspolitiska uppgifter 1 delar har otydliga
uppdrag och mél och att det finns brister i uppféljning och be-
démning av resultat.

9.2.4 Best practice

Utredningen har som redovisats i kapitel 6 kartlagt hur andra lin-
der och andra aktdrer hanterar dgarstyrning och forvaltning av
bolag. Vidare har tidigare och nu aktuella forvaltningsformer i
staten studerats.

Utredningens slutsats ir att det inte gdr att faststilla en generellt
giltig ”best practice” for forvaltning av samtliga typer av foretag
som staten dger. Diaremot gir det att identifiera nigra viktiga para-
metrar som kan ha betydelse for att bygga upp en effektiv och
professionell férvaltning 1 enlighet med igarens mail och inten-
tioner och rutiner f6r att utarbeta indamadlsenliga dgaruppdrag till
bolagen. Roller och rutiner beskrivs nedan i detta kapitel medan en
genomging av mojliga parametrar for gruppering av bolag och
inriktning av férvaltning gérs 1 kapitel 10.

Andra lander

Flera linder med omfattande statligt igande har genomfort ngon
form av kategorisering av bolagen i syfte att differentiera styr-
ningen och férvaltningen av bolagen. De flesta linder gor en tydlig
skiljelinje mellan bolag med 1 huvudsak affirsmissig och kon-
kurrensutsatt verksamhet och bolag med sirskilda samhillsupp-
drag/-uppgifter. Vanligt ir ocksd att man sirskiljer bolag med mer
strategiska (politiska) intressen.

Av de linder som studerats har Frankrike gtt lingst 1 att
separera statens dgarroll frdn andra uppgifter genom att forligga
férvaltningen av samtliga statliga bolag 1 en separat myndighet. Fin-
land har inrittat ett investmentbolag som pi affirsmissiga prin-
ciper ansvarar for forvaltningen av statens noterade innehav av icke

165

Problembild



Problembild

SOU 2012:14

strategiskt intresse. I Finland finns dven ett férvaltningsbolag for
de statliga fastighetsbolagen.

De flesta linder har gitt mot en centralisering av dgarfunktion
och férvaltning till ett departement. En vil utvecklad och
professionellt bemannad stédfunktion som den i Storbritannien
kan vara en viktig faktor f6r att utveckla dgarstyrning och for-
valtning.

Privata agare

Privata storre dgare anvinder oftast aktiebolagsformen for sin for-
valtning. Bolagen kan dock ha olika mil och inriktning: invest-
mentbolag, riskkapitalbolag osv.

Ett utmirkande drag ir att man skiljer mellan olika innehav och
forvaltningsinriktningar beroende pd syftet med dgandet och tids-
horisonten i dgandet. Bolagsportféljen ir ocksd avgrinsad och an-
passad till detta. Det finns dock dgare/bolag som har mer samman-
satta bolagsportféljer. Ett annat utmirkande drag ir att man tydligt
skiljer mellan dgarens roll att sitta milen och portféljbolagens
styrelsers ansvar for verkstillandet. Modellen bygger sdledes pd att
1 enlighet med aktiebolagsrittsliga principer delegera ansvar och
folja upp och virdera resultaten, och att utkriva ansvar.

Nir det giller sjilva férvaltningen finns flera modeller. Typiska
drag ir att man mycket aktivt arbetar med igarstrategier fér bo-
lagen och att det hela tiden pdgir en process med uppféljning och
analys mot uppstillda m3l. Foretridare f6r dgarbolagen ingdr ofta i
portfsljbolagens styrelser, i synnerhet om dessa ir heligda.

Férvaltningsmodeller i staten

Jimforelsen med andra férvaltningsmodeller i staten, t.ex. AP-
fonderna och statsskuldsférvaltningen, ger vid handen att dessa ir
fastare reglerade in férvaltningen av statliga bolag. Forhillandet
avspeglar sannolikt det faktum att det ir regeringen som har for-
valtningsmandatet av riksdagen och att det ir regeringens be-
redningsorgan Regeringskansliet som verkstiller férvaltningen
gentemot bolagen.

Det kan siledes konstateras att férvaltningen av statliga bolag
inte finns nirmare reglerad nir det giller 6vergripande mél, grund-
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liggande om ansvar och befogenheter, t.ex. méjligheten att dele-
gera forvaltningen. Det finns heller inga bestimmelser om att
regeringen ska utvirdera férvaltningen och resultaten av denna och
redovisa ett sddant underlag till riksdagen.

9.3 Samlad problembild
9.3.1 Politisk respektive foretagsekonomisk rationalitet

Det som gor forvaltning av statligt dgande 1 del- eller heligda bolag
speciell ir skillnaderna mellan politisk verksamhet och affirsverk-
samhet. Skilda villkor, spelregler och arbetsformer skapar tvd skilda
men var for sig helt legitima verksamhetslogiker — dgarens politiska
verklighet och bolagens foretagsekonomiska verklighet.

Skillnaderna kan exemplifieras pd minga sitt. Inom samhills-
vetenskaperna utgdr statsvetenskap och foéretagsekonomi olika
discipliner. Forenklat kan utgingspunkterna for aktérerna inom de
skilda omrddena beskrivas som att politiska partier strivar efter att
genom att genomféra sin politik vinna réster (”det allminnas
bista”) medan foretagsigare och bolagsledningar efterstrivar vinst
("foretagets bista”). For att nd sina politiska médl forhéller sig
politiker till viljare och intressegrupper medan foretagsledare for
att nd sina affirsmissiga mél dr beroende av aktieigare och kunder.
Av medborgarna artikulerade krav dr dock inte alltud &verens-
stimmande med av kunderna visad efterfrigan. Virderingar och
siffror férekommer i bdda verkligheterna, men med storre betoning
pd virderingar inom politiken och p8 virden i affirsvirlden.

Vidare bestims politikens inriktning minst vart fjirde &r 1 val
medan foéretags mél och strategier normalt inte férindras 1 mot-
svarande periodicitet. I politiken kan det vara limpligt att skjuta
upp ett beslut i en besvirlig friga tills klarhet eller bredare enighet
nitts, medan ett foéretag 1 regel behdver adressera uppkommande
problem pid ett mycket tidigt stadium och inte har rid att vinta.
Vad som ir politiskt rationellt och vad som ir féretagsekonomiskt
rationellt ir sdledes inte liktydigt. Tvirtom kan det ofta uppstd
betydande skillnader 1 enskilda frigor.

Flera av de problem som utredningen sammanfattningsvis vill
redovisa har sin rot i denna spinning mellan legitim politisk
rationalitet och legitim foretagsekonomisk rationalitet. For att pd
bista sitt kunna losa dessas relation och nédvindiga samexistens 1
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dgarforvaltningen av statliga bolag behdver problemen klarliggas s3
att roller och ansvar kan tydliggoras dven organisatoriskt i besluts-
kedjan frin overgripande strategi for statens hela dgande till en-

skilda affirsbeslut 1 enskilda bolag.

9.3.2. Regeringen har dubbla roller — "bade spelare och
domare”

Staten ir bide reglerare och féretagsigare. Som bade ansvarig for
att styra riket och operativ forvaltare av dgandet i statliga foretag
bir regeringen patagligt de dubbla rollerna.

Utan att avskaffa allt statligt d4gande kan denna dubbelroll for
staten inte upphivas. Den kan diremot hanteras pd ett s bra sitt
som mojligt och 1 detta ligger enligt utredarens mening bide att
rollerna tydliggors och att de 1 mojligaste mén separeras pd nivierna
under riksdag och regering.

Utredaren delar pd denna punkt den beskrivning som framgar av
direktiven. Det finns en uppenbar risk for att regeringens svér-
hanterliga dubbla roller férstirks med den ordning som finns i dag
med forvaltningsorganisationen inne i Regeringskansliet. Aven om
det finns en strivan att separera ansvaret for dgarfrigorna frin
andra uppgifter i Regeringskansliet finns en risk for att regeringen
far en roll som bdde domare och spelare pa planen.

Vidare kan grinsen mellan den politiska nivdn och tjinsteman-
nanivin uppfattas som otydlig eftersom regeringen ocksa styr den
forvaltande myndigheten. Foérhdllandet med tjinstemin 1 de for-
valtade bolagens styrelser kan ytterligare bidra till en oklar roll- och
ansvarsfordelning. Frigan uppstir ofta om dessas roll utdver att
vara ledaméter av styrelsen ir att styra pd dgarens uppdrag eller att
hilla sig informerade om bolagets utveckling.

9.3.3. Regeringskansliet ar for operativt i dgarfragor

Direktiven pekar pi en fortgdende strivan att renodla Regerings-
kansliets uppgift som ”stab” till regeringen i dess beslutsfattande.
Regeringen efterstrivar som konstaterats en renodling av Regerings-
kansliet. Uppgifter av operativ eller administrativ karaktir ska flyttas
ut frin Regeringskansliet.
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P3 det omrdde denna utredning har att belysa finns skil att
understryka denna allminna strivan. Flera av de problem som bo-
lagen har gett uttryck fér hinger samman med att férvaltningen
sker 1 Regeringskansliet och att regeringen dirfér loper risk att
involveras 1 bolagens operativa frigor. Regeringen styr riket men
detta gors vanligen inte genom att handliggningen av operativa
frigor sker i Regeringskansliet utan denna sker pd uppdrag till
sirskilda organ. Vanligtvis resulterar detta i att riksdagen beslutar
om o6vergripande mil som preciseras av regeringen och operationa-
liseras 1 t.ex. en myndighet. Inom dgarpolitiken har en sddan dtskillnad
mellan strategiska och operativa frigor inte tydligt skapats, inte ens en
helt klar rigdng mellan dgarfrdgor och bolagsfrigor.

9.3.4  Otydligt och ostrukturerat politiskt inflytande

Med ledning av erfarenheterna frin andra linder och stérre svenska
foretagsigare kan dgarstyrning delas upp 1 flera nivder:

o  Overgripande strategi for dgandet av portféljen

o Agarstrategi eller dgarplaner for grupper av bolag och/eller en-

skilda bolag

e Operativ dgarstyrning 1 foérvaltade bolag med hjilp av igar-
planer och dgaruppdrag.

Det kan konstateras att det politiska inflytandet inte strukturerats
pd motsvarande sitt.

Riksdagen har i sirskilda beslut for respektive bolag bestimt
bolagets huvudsakliga inriktning och regeringen har med de undan-
tag som angivits tidigare ett brett férvaltningsmandat att handha
dgandet i bolagen. I denna rollférdelning fattar riksdagen en rad
beslut om t ex kapitalfrdgor i enskilda bolag och ganska 6ver-
gripande definitioner av bolagens verksamhetsomriden men tar
inte stillning till en dvergripande strategi for utvecklingen av dgan-
det av portféljen som helhet eller tll dgarstrategier f6r utveckling-
en av grupper av bolag eller enskilda bolag.

Ansvaret for de statliga bolagen ir 1 riksdagen fordelat pa flera
utskott. Det kan ocksd noteras att riksdagen inte tar stillning till
nigon samlad framitblickande redovisning, en strategi, som ror for-
valtningen av det statliga dgandet.
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Regeringen har en tydligt angiven policy tor hur statliga bolag
ska skotas och upptrida men inte en motsvarande offentliggjord
eller riksdagen understilld strategi f6r vad staten vill uppnd med det
statliga dgandet. Genom att regeringen hanterar bide dgar- och for-
valtningsfrigor blir den dessutom involverad i frigor som rér dgar-
politikens savil strategiska som operativa verkstillande nivier och
dven 1 frdgor som ror beslut 1 enskilda bolag.

Under minga 4r har det politiska intresset mer riktats mot vilka
bolag staten ska dga in hur staten ska utéva sitt igande. Utredning-
ens frigestillning ir dock inte om staten ska iga de nuvarande
bolagen utan hur den ska organisera sitt dgande av dem fér att nd
bista mojliga virdeskapande i ekonomisk mening och 1 friga om
samhillsnytta.

Risken i dagens férhdllanden ir att enstaka frigor tar fokus frin
helheten och att dagspolitiska éverviganden eller opinionsyttringar
tar fokus frdn ldngsiktigheten. Den politiska styrningen riskerar 1
stillet att gd in 1 operativa frigor som ror forvaltningen av de
enskilda bolagens angeligenheter.

Utredningen menar att ett annat sitt att 16sa samlevnaden
mellan politisk och féretagsekonomisk rationalitet borde vara att
foredra: det politiska inflytandet borde vara betydande 1 lingsiktiga
och strategiska dgarfrdgor, mindre 1 operationella dgarfrigor och
mycket begrinsat vad giller affirsbeslut 1 enskilda bolag. P4 en
sddan grund kan det virde som bolagen ska skapa maximeras, vilket
kan tillfalla staten och medborgarna i form av 6kad samhillsnytta,
utdelningar eller férsiljningsintikter.

9.3.5 Ad hoc-styrning av bolagen i brist pa strategisk dgar-
styrning av portféljen

Det ovan redovisade forhillandet att det saknas en tydlig dtskillnad
mellan strategisk idgarstyrning och operativ bolagsférvaltning pd
politisk nivd leder att bolagen ibland upplever att dgarstyrningen
kan bli ryckig eller ”ad hoc” och kan ske mer dir den dagspolitiska
utgdngspunkten prioriteras oavsett bolagens bista. Det dr hir som
bolagen upplever de stdrsta problemen med skillnaderna mellan
den politiska rationaliteten och den affirsmissiga rationaliteten.
Aven om skillnaderna kommer att finnas kvar s3 linge staten iger
bolag, s& ir det utredarens uppfattning att dess effekter kan mildras
om de ldngsiktiga strategiska ramarna klargérs.
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Avsaknaden av en ldngsiktig och strategisk styrning frin dgaren
innebir ocksi osikerhet om de l&ngsiktiga ramarna och férut-
sittningarna for verksamheten, vilket kan himma bolagens ut-
veckling.

9.3.6 Manga bolag har otydliga och ibland svarforenliga mal

Minga av de statliga bolagen har oklara uppdrag och mil. Detta
giller sirskilt de bolag som har en kombination av ekonomiskt
virdedrivande uppdrag och vissa samhillsuppgifter. Som Riks-
revisionen har pekat pi har inriktningen pd ekonomiskt virde-
skapande som mal for férvaltningen av de statligt dgda bolagen lett
till en begrinsad syn pd bolagens samlade uppdrag och mail. Pro-
blemet har uppmirksammats i flera tidigare utredningar som fére-
slagit att ocksd bolagens icke-finansiella mil méste formuleras,
styras och foljas upp. Metoder f6r att mélsitta, styra och folja upp
de verksamheter som avser samhillsuppgifter, forefaller inte ha
utvecklats 1 lika hég grad som nir det giller den ekonomiska styr-
ningen.

Utredningen menar att en grundliggande forutsittning f6r en
effektiv och indamailsenlig forvaltning ir att dgaren har ett tydligt
syfte och mal for sitt dgande. Aven om det troligen ir omojligt att
formulera ett enda syfte och mil for den statliga bolagsportfsljen
eftersom den ir s disparat, dr det en brist att ndgon grundliggande
distinktion inte gjorts av bolagens ¢verordnade och underordnade
mil. Ar det grundliggande milet ekonomiskt torde samhills-
aspekter som ocksd ska beaktas bist beskrivas som restriktioner for
det styrande milet. Ar det 6verordnade milet samhillsnytta inom
ett sektorpolitiskt omrdde torde ekonomiska mil om effektivitet
eller avkastning 1 utférandet av detta bist beskrivas som restrik-
tioner. Se vidare under analys av uppdrag 1 kapitel 10.

9.3.7  En enhetlig forvaltningsmodell passar inte for alla
bolag

Som redovisats efterstrivas enhetlighet 1 forvaltningen av bolagen
dven om vissa skillnader har konstaterats mellan departementen i
deras utévande av dgande. Dagens idgarpolitik, sdsom den presen-
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teras 1 Statens dgarpolicy och den 4rliga verksamhetsberittelsen, har
fokus p& bolagens ekonomiska prestationer och virdeutveckling
medan férekomsten av samhillsuppdrag mer nimns som undantag.
En genomgéng av de statliga bolagens verksamhet visar emellertid
att ett stort antal bolag har nigon form av sambhillsuppgift eller
restriktioner for verksamheten, explicit eller implicit uttryckta.

De statliga bolagen har liknats vid en bukett av minga olika
blommor. I en enhetlig férvaltning av en disparat portfélj av bolag
riskerar det att bli for svagt fokus bide pd de allra storsta bolagens
prestationer ifriga om ekonomiskt virdeskapande och pi de
mindre eller medelstora bolagens utvecklingspotential foér okat
ekonomiskt virdeskapande. I en férvaltning frimst inriktad pd
ekonomiskt virdeskapande riskerar fokus att bli fér svagt pd
professionalisering av att formulera dgarstrategi/uppdrag/mal for
bolag med samhillsnytta som huvudsakligt uppdrag.

Utredningen menar att nuvarande modell for dgarstyrning i
jimforelse med storre svenska privata dgare och vissa jimférbara
linder inte ir tillrickligt anpassad till den mycket heterogena grupp
av bolag som faktiskt ska styras och forvaltas. Forvaltnings-
modellen medger inte den tydliga differentiering mellan olika
grupper av bolag — t.ex. de virdemissigt storsta, smi och medel-
stora utvecklingsbolag eller bolag med samhillsnytta som huvud-
sakligt m3l — som ir nédvindig for att virdeutvecklingen 1 termer
av ekonomiskt virde eller samhillsnytta ska bli optimal.

Till denna bild hér resursinsats och utrymme {6r professionali-
sering av dgarforvaltningen. Vid varje jimforelse med annan fér-
valtning torde de nuvarande resurserna fér att férvalta bolag med s
stort virde och s& viktiga samhillsuppdrag framstd som ytterst
begrinsade, vilket sdvil nuvarande bolagstorvaltare som de for-
valtade bolagen framhéllit till utredningen.

Utredningen kan ocksd notera att en bidragande faktor till hir
behandlade problem kan vara det olika kunskapsliget inom de
aktuella omridena. Med stdd 1 omfattande forskning finns en stor
kunskap om hur kommersiella foretag leds och utvecklas. Vad
giller hur man framgingsrikt dger sddana foretag ir forskning och
teoribildning dock mer begrinsad. Betriffande foretag med speci-
fika samhillsuppdrag av sektorpolitisk natur ir forskning och
praktisk erfarenhet mycket begrinsad och behovet betydande av att
utveckla specialkunskap som kan stédja dgande och ledning av
sddana foretag.
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Sammanfattningsvis bor givetvis évergripande policyer om hur
statliga bolag ska upptrida vara enhetliga. Men 1 en dgarpolitik for
att maximera portféljbolagens virdeskapande behover idgarfor-
valtningen differentieras efter bolagens sirart.

9.4 Bedémning av problemens effekter
9.4.1 Potential for hojt vardeskapande

Flera omstindigheter tyder pd att virdeskapandet 1 de statligt dgda
bolagen kan férbittras. Ovan har bl. a. pekats pa bristen pa tydliga
mal och stabila férutsittningar for bolagsstyrelsernas arbete samt
avsaknad av en efter bolagens karaktir differentierad och
professionaliserad dgarférvaltning.

Som framgdr av probleminventeringen ovan finns heller inget
faststillt samlat mitt pd ekonomisk framging i termer av t.ex.
virdedkning, avkastning eller utdelning for alla bolag med huvud-
sakligen ekonomiska mil. Inte heller anvinds nigot gemensamt
métt pd leveransen av den samhillsnytta som féretag med sidant
huvudsakligt uppdrag genererar. Givetvis paverkas detta senare for-
hillande av att teoribildning och praktik fér att skapa sidana mitt
ir ytterst begrinsad jimfort med tillgingen pd modeller for att
mita ekonomiskt virdeskapande. Utan mitt pd framging saknas
ocksd méjligheter att fortlépande bedéma férvaltningens resultat.

Ocksd att regeringen kan uppfattas ha dubbla roller som reg-
lerare och foretagsigare kan bedomas ha betydelse f6r bolagens
utveckling. Risken som befaras — att staten som reglerare gynnar
sina egna bolag — forefaller med den bevakning som sker i ett 6ppet
demokratiskt samhille som Sverige dock begrinsad. Men den
riskerar ocksd att vindas till sin motsats, dvs att staten som igare
och statens bolag p& grund av risken f6r denna misstanke iakttar en
dterhéllsamhet 1 att utveckla bolagen som en privat dgare inte skulle
dligga sig. En reducering av denna risk skulle siledes ge utrymme
for statligt dgda bolag att konkurrera mer offensivt pd konkurrens-
utsatta marknader.

Mot denna bakgrund finns det skil fér bedémningen att det
sker en suboptimering av de resurser som finns i bolag med statligt
dgande. Det ir utredningens o6vertygelse att med okad profes-
sionalisering av dgarstyrningen bdde strategiskt och operativt och
en tydligare rollférdelning fér att hantera problemet med statens
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dubbla roller som reglerare och dgare ir det mojligt att {4 ut storre
sektorpolitiskt virde ur foretag med samhillsnytta som huvud-
uppgift och stérre ekonomiskt virde ur bolag med ekonomisk
nytta som huvuduppgift.

Till denna bild hor resursinsatsen for att med aktivt dgande
bidra till att skapa virde 1 portféljbolagen. Av kartliggningen fram-
gdr att stora svenska privata dgare satsar betydligt storre resurser in
svenska staten pj att utveckla sina innehav. Aven om jimforelser av
denna typ inte ir exakta bla. beroende pd olika portfolj-
sammansittning ir skillnaderna inte ovisentliga. Kommentarerna
till dagens ambitionsnivd och resurser f6r aktivt dgande, som idgar-
forvaltade bolag och bolagsférvaltare limnat till utredningen bor
ses 1 detta ljus.

Det gir inte att kvantifiera bedémda brister i friga om aktivt
och virdeskapande igande och den potential som torde finnas att
frigéra virden. Med hinsyn till att féretagsgruppen bedéms ha ett
virde 6verstigande 600 miljarder kronor och tillgidngar éverstigande
1 500 miljarder kronor, medan férvaltningskostnaderna i dag ir en
brikdel av motsvarande kostnader hos andra stérre dgare, kan
redan sm& forbittringar vad giller organisation och resurser skapa
betydande virden. Som redovisats ovan féreligger ett behov av
differentiering av forvaltnmgen av portfoljen, fokuserlng pd stra-
tegiska respektive operativa dgarfrigor och en organisation for
professionalisering 1 utférandet av dgarstyrningen.

9.4.2 Otydligt demokratiskt inflytande

Problembeskrivningen redovisar ett ostrukturerat och dirmed ofta
otydligt inflytande fér riksdag respektive regering over sivil
strategisk som operativ dgarstyrning av portféljen som helhet och
enskilda bolag liksom 6ver operativa frigor i enskilda bolag. Vidare
kan det noteras att transparensen 1 statens dgarférvaltning kan for-
bittras.

Det borde enligt utredningens mening vara mojligt att uppna ett
storre demokratiskt inflytande &ver den dvergripande strategin for
staten som igare till en stor bolagsportfolj. Samtidigt torde det for
bide bolagen och den politiska nivin vara att foredra att enskilda
operativa bolagsfrigor under en bolagsstyrelses ansvar dir om-
stindigheter mdiste forbli affirshemligheter inte blir féremal
politiskt beslutsfattande vid sidan om styrelsen. Detta hindrar
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givetvis inte t.ex. samrdd mellan en bolagsstyrelse och sektor-
politiskt ansvariga i frigor dir politiska intentioner ska omsittas i
relevanta mal for foretag.

Hirmed tydliggdrs behovet av att renodla vilka beslut som ska
styras av politisk rationalitet respektive vilka som ska avgoras med
affirsmissig rationalitet. Till de férra hor syfte, mil och inriktning
for staten som igare. Till de senare hor frigor som en bolags-
styrelse miste kunna kinna odelat ansvar fér. Mellan en 6nskad
strategisk dgarstyrning under tydlig politisk kontroll och operativ
bolagsskdtsel under professionell kontroll behévs en operativ dgar-
forvaltning som oversitter politiskt beslutade mél till operativa
affirsmissiga mil och pd denna grund utévar en professionell dgar-
styrning &ver bolagen. Hirigenom kan pd ett mer renodlat sitt
politiskt ansvar utkrivas foér politiskt beslutade strategier och
professionellt ansvar utkrivas fér hur politiskt beslutade igar-
strategier omsatts i praktiken av en dgarférvaltning och i bolagen.

9.5 Behov av strukturerad agarpolitisk styrning
9.5.1 Inledning

Som pévisats i analysen av dagens problem kan en lsning av dessa
underlittas med en tydligare struktur och rollfordelning 1 for-
valtningen av bolagen med statligt dgande. I detta avsnitt utvecklas
hur en sidan strukturering kan utformas i syfte att sikerstilla:

e demokratiskt inflytande och kontroll genom riksdag och
regering Gver dgarpolitiken och den strategiska inriktningen av
dgarforvaltningen,

e professionellt utévande av den operativa dgarférvaltningen for
att dstadkomma ett aktivt dgande med syftet att hoja bolagens
virdeskapande bide ekonomiskt och vad giller samhillsnytta,

e stabila férutsittningar for bolagens styrelser och ledningar att
driva och utveckla bolagen.
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9.5.2  Tydliga roller

De ovan angivna principerna indikerar att férvaltningen av bolagen
1 praktiken bor utdvas pé tre nivder, vilka ocksd innebir olika roller
1 forvaltningsarbetet.

I illustrationen nedan ligger renodlat strategiska igarbeslut
lingst till vinster och renodlade beslut om bolagens skotsel lingst
till hoéger lings den horisontella pilen. Strategiska beslut som ror
statens dgande 1 bolag tillkommer riksdag och regering och priglas
av politisk rationalitet. De ska uttrycka de politiskt ansvarigas
ambitioner med de statliga féretagen som grupp och ifrdga om en-
skilda bolag.

Renodlade bolagsbeslut ligger till hoger lings den horisontella
pilen. Dessa beslut fattas av de enskilda bolagens styrelser och
ledningar och ska kunna priglas av féretagsekonomisk rationalitet
inom ramen for det dgaruppdrag som faststillts f6r bolaget.

Mellan dessa tvd nivder infors en professionell dgarférvaltning
med uppgift att operationalisera och verkstilla de dgarstrategier,
avseende bdde ekonomiskt virdeskapande och samhillsnytta, som
faststilles pd den politiska nivin. Denna dgarférvaltning férutsitts
hir bedrivas av et forvaltningsorgan. Beroende pd portfoljens
sammansittning och bolagens olika karaktir kan det emellertid vara
indamélsenligt med fler 4n ett sidant organ. Overviganden och
forslag avseende struktur och verksamhetsform f6r denna operativa
dgarforvaltning redovisas 1 kapitel 11.

Overgripande Enskilda
‘égarstrategi bolagsbeslui
Politisk Foretagsekonomisk
rationalitet Professionell rationalitet
Riksdag/Regering agarforvaltning Bolagsstyrelse
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9.5.3  Tydliga former for strategisk styrning

For att tydliggéra de olika rollerna idr det viktigt att skilja mellan
dgarens och de enskilda bolagens styrinstrument.
En foretagsigare arbetar med frimst tvd styrinstrument:

1. Agarplanen eller dgarstrategin for det enskilda bolaget, som utgsr
frdn dgarens grundliggande avsikter, mil och ambitioner med
sitt dgande och ger uttryck fér den 6vergripande inriktning av
verksamheten och utveckling av bolaget dgaren vill se for att
forverkliga syftet med dgandet och nd méilen. En igarstrategi
kan vara konkret uttryckt och dokumenterad (varvid den
ibland benimns dgarplan), men den kan ocksd utgdras av mer
eller mindre tydligt uttalade uppfattningar och férestillningar
om bolagets verksamhet och fortsatta utveckling.

Nir det giller statligt dgda bolag torde det minga ginger
vara svart att £ tydligt utformade och skriftligt dokumenterade
dgarstrategier som grund fér den mer operativa dgarfor-
valtningen. T stillet fir dessa uttolkas pd basis av tillginglig
dokumentation, uttalanden frin olika politiska aktdrer m.m.

2. Agaruppdraget, som ir en operationalisering av dgarplanen eller
dgarstrategin till ett konkret och skriftligt dokumenterat ut-
tryck for dgarens krav och férvintningar pd bolaget och de sir-
skilda bivillkor och restriktioner dgaren eventuellt anger for det
enskilda bolagets verksamhet. Det utgér den grund pd vilken
bolagets styrelse sedan beslutar om bolagets affirsidé, mal och
strategl.

Ett dgaruppdrag brukar ange vilken verksamhet bolaget ska
igna sig &t, de ramar i detta avseende som bolaget ska hilla sig
inom och vilken framtida inriktning bolaget bér ha. Det anger
overgripande mal fér bolaget, dvs. om detta ir ekonomiskt
virdeskapande eller andra mil, samt principer f6r uppféljning
och utvirdering av bolagets prestation. Ofta ingdr ocksd ut-
tryck f6r de grundliggande virderingar som igaren anser ska
ligga till grund for bolagets verksamhet, till exempel av den typ
som dterfinns i statens nuvarande dgarpolicy.

Motsvarande styrinstrument fér det enskilda bolagets styrelse ir
frimst:

1. Affirsidé, mal och strategi, dir styrelsen uttolkar dgarupp-
draget till en tydlig affirsidé, definierar konkreta styrmail
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for verksamheten och utarbetar en affirsstrategi med syfte
att forverkliga affirsidén och nd mélen.

2. Affarsplan och budget. P4 grundval av den faststillda strate-
gin beslutas om &rets affirsplan och budget som anger vad
bolaget ska uppnd inom ramen fo6r sin lingsiktiga strategi
under kommande verksamhetsir.

9.5.4  Agarstyrning av forvaltningsorgan respektive enskilda
portfdljbolag

Staten forutsitts 1 skissen ovan ha tre beslutsnivier for sitt dgande:
riksdagen, regeringen och ett forvaltningsorgan 1 form av myndig-
het eller aktiebolag. Myndigheten kan utgéras av Regeringskansliet
men f6r att tydliggéra rollerna forutsitts hir ett férvaltningsorgan
utanfér Regeringskansliet.

Detta innebir att dgarstyrningen frin riksdagens och regering-
ens sida riktas mot tvd skilda objekt, férvaltningsorganet respektive
de enskilda portféljbolagen.

Agarstyrning av forvaltningsorgan

P& den strategiska dgarnivin giller riksdagens beslut. De beslut som
dir fattas avseende forvaltningsorganet utgor dess strategiska dgar-
styrning. Den bor innefatta frimst f6ljande:

o Strategiska riktlinjer for staten som idgare. De anger vad staten
vill uppnd med sitt dgande och hur detta bor utvecklas.

e Inriktning av portféljen som preciserar hur staten anser att dess
portfdlj av bolag bér utvecklas pé ett dvergripande plan.

e Riktlinjer for utévandet av dgandet — policy, organisation m.m.
— som sitter ramarna fér hur staten agerar som igare. Det kan
tex. gilla hur man viljer att organisera den operativa for-
valtningen av portfoljbolagen, policyfrigor av den typ som
behandlas i statens nuvarande igarpolicy m.m.

e Kapitalfrigor, som anger hur utdelningar, kapitaltillskott m.m.
ska beslutas.
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Den operativa igarstyrningen av forvaltningsorganet utdvas av
regeringen pad riksdagens uppdrag. Denna styrning kommer att
innefatta bl.a. féljande dtgirder:

Besluta om férvaltningsorganets nirmare uppdrag och mél, med
utgdngspunkt 1 riksdagens beslut, genom myndighetsinstruktion/-
bolagsordning, eventuella dgaranvisningar m.m.

Tillsitta styrelse 1 forvaltningsorganet alternativt utse general-
direktor 1 en myndighet.

Fortlopande analysera utvecklingen av férvaltningen av portfolj-
bolagen och initiera dtgirder med anledning dirav.

Folja upp och kontrollera 16nsamhet/samhillsnytta och eventuell
utveckling av férvaltningen mot sirskilda mal.

Hilla fortlopande kontakt med forvaltningsorganets styrelse.

Regeringens dgaruppdrag till férvaltningsorganet torde komma att i
huvudsak innehilla:

Affirsdefinition fo6r den eller de kategorier av portféljbolag
som ingdr 1 forvaltningsuppgiften — huvudsaklig "koncernidé”
for hela eller delar av verksamheten.

Mal (sektorpolitiska/ekonomiska) och restriktioner fér bolaget
som helhet och/eller delar av verksamheten, innebirande kon-
kretiseringar av det 6vergripande uppdrag, médl och riktlinjer
som faststillts av riksdagen .

Verksamhetens juridiska form, organisatoriska struktur m.m.

Riktlinjer fér hantering av kapitalfrdgor — policy f6r utdelning-
ar respektive kapitaltillskott.

Det bér uppmirksammas att med en extern férvaltning av statens
igande av bolag ansvarar regeringen sdledes f6r styrningen av for-
valtningsorganet, vilket i sin tur ansvarar {6r styrningen av port-

foljbolagen.
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Agarstyrning av portfolibolag

Vid en jimférelse med privata aktorer har staten en beslutsnivd
som dessa 1 praktiken saknar. I ett investmentbolag fattar bolags-
stimman vissa grundliggande beslut men knappast beslut avseende
enskilda portféljbolag. For dessa beslut svarar i stillet investment-
bolagets styrelse. Besluten pd den hogsta strategiska nivdn avseende
de statligt dgda bolagen (hir portféljbolagen) fattas av riksdagen
och regeringen i vad som hir benimnts strategisk dgarstyrning.

Riksdagen anger de overgripande och strategiska utgdngs-
punkterna for portféljbolagens verksamhet, vilka brukar innefatta
foremilet for bolagets verksamhet, dess kapitalisering samt vissa
overgripande riktlinjer for verksamheten. Riksdagens beslut har av
naturliga skil inte den detaljnivi som normalt priglar ett dgar-
uppdrag, vilket beslutas av mer operativt inriktade dgare. Manga av
besluten rérande enskilda bolag anger inte tydligt hur bolagens
prestationer ska mitas och utvirderas.

P& denna grund utévar foérvaltningsorganet den operativa dgar-
styrningen av portféljbolagen. Férvaltningsorganet tar siledes dver
uppgiften att omforma den politiska nivdns strategiska dgarstyrning
till konkreta dgaruppdrag och andra anvisningar till portfolj-
bolagen. I vissa fall kan regeringen emellertid vilja specificera riks-
dagens strategiska utgdngspunkter rorande ett enskilt bolag. Detta
kan d& limpligen ske i form av dgaranvisning till ett férvaltnings-
organ i1 bolagsform respektive instruktion till en myndighet.

9.5.4 Sammanfattning av styrmodellen

Oversiktligt kan den styrmodell som skisserats ovan sammanfattas
enligt foljande.

Riksdagen beslutar om statens dgarstrategi avseende bolagsport-
foljen som helhet, dvs. for sdvil forvaltningsorgan som enskilda
portféljbolag. Underlag for riksdagens beslut utarbetas 1 vanlig
ordning av regeringen. Riksdagen foljer upp och utvirderar regering-
ens dgarstyrning bide avseende forvaltningsorgan och portféljbolag.

Regeringen utarbetar pd riksdagsbeslutens grund dgaruppdrag
for forvaltningsorganet. Detta kan vid behov innehilla preciserade
riktlinjer ocksd avseende vissa enskilda portféljbolag. Regeringen
foljer vidare upp och utvirderar foérvaltningsorganets operativa
dgarforvaltning av portféljbolagen.
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Forvaltningsorganet  operationaliserar sitt dgaruppdrag frin
regeringen till sin egen affirsplan och utformar p& grundval av riks-
dagens och regeringens strategiska inriktningsbeslut for respektive
bolag igarstrategier och idgaruppdrag for portféljbolagen. For-
valtningsorganet foljer upp och utvirderar portféljbolagen och
rapporterar till regeringen.

Portféljbolagen ansvarar for affirsstrategi och affirsplan enligt
sina dgaruppdrag.

Riksdagen och regeringen har siledes det fulla strategiska dgar-
ansvaret medan det operativa igandet utdvas av ett sirskilt
forvaltningsorgan. Utrymme for sirskilda anvisningar frin den
politiska nivdn till férvaltningsorganet finns, liksom f6r insyn 1
detta organs styrning och kontroll av portféljbolagen.

For forvaltningen av portféljbolagens angeligenheter ansvarar
den for respektive bolag tillsatta styrelsen i enlighet med aktie-
bolagslagens bestimmelser. Siledes utarbetar styrelsen pé dgarupp-
dragets grund bolagets affirsstrategi, tillsitter och i férekommande
fall entledigar verkstillande direktér, beslutar om &rlig verksam-
hetsplan och budget samt 6vervakar genomférandet av dessa.
Nigra begrinsningar i portféljbolagens handlingsutrymme utéver
de som finns 1 nuvarande ordning foreligger inte.
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10  Gruppering av bolagen for en
professionell agarforvaltning

10.1 Inledning och bakgrund
10.1.1 Inledning

De statliga bolagen utgdér en mycket heterogen grupp. Av direk-
tiven framgdr att utredaren sirskilt ska 6verviga om idgarfor-
valtningen av statliga bolag i sin helhet eller endast avseende vissa
bolag bér férindras och inordnas i1 en ny eller befintlig myndighet
eller bolagiseras. Utredaren ska dven 6verviga vilka kriterier som ir
laimpliga att ligga till grund f6r en eventuell uppdelning av bolagen
for en mer specialiserad dgarférvaltning. I detta avsnitt analyserar
utredaren inledningsvis parametrar f6r en indamélsenlig gruppering
av bolagen och igarférvaltning av dessa grupper. Avslutningsvis
foresldr utredaren parametrar fér gruppering och en indelning av
bolagen efter dessa.

10.1.2 Staten ager en mycket diversifierad portfélj

Orsak och motiv f6r det statliga dgandet skiftar. Bolagens storlek
varierar frdn nigra av Sveriges storsta till mycket smé och féretagen
verkar 1 mdnga olika branscher. Nigra bolag ir fullt kommersiella
storforetag pd fungerade marknader, andra ir statlig kirnverk-
samhet som av praktiska skil bedrivs i bolagsform. Ett par bolag
har legalt monopol pd sin marknad medan andra verkar under full
konkurrens. En del bolag ir anslagsfinansierade.
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10.1.3 Ett av dagens problem &ar strdvan att forvalta bolagen
"enhetligt”

Agandet i de flesta av bolagen med statligt igande férvaltas i
Finansdepartementet och fér évriga bolag sker dgarférvaltningen
av ansvarigt fackdepartement. Vissa skillnader foreligger mellan
Finansdepartementets och fackdepartementens dgarférvaltning dir
fackdepartementen tenderar att anvinda sig mer av dgardirektiv.

Strivan efter enhetlighet har enligt utredarens mening lett till att
bolag med 6vervigande ekonomiska mil (med eller utan uttalade
eller implicita sektorpolitiska eller andra politiska ma&l/restrik-
tioner) ibland drivs utan tillrickligt systematiska krav pd eko-
nomiskt virdeskapande eller tillvaratagande av férvaltningssyn-
ergier. Bolag med 6vervigande sektorpolitiska mél har ekonomiska
restriktioner uttryckta som madl eller krav pd effektivitet men drivs
ibland med svag precisering, mitning och uppféljning av sektors-
politiska mil och prestation, men med nistan samma fokus pd den
ekonomiska restriktionen som fér bolag med virdeskapande som
overvigande mil.

Som utredarens kartliggning visat finns dock ingen “best
practice” for dgarforvaltning av alla typer av bolag utan mojligen
enbart for férvaltning av rimligt homogena grupperingar av bolag
med ndgorlunda likartade dgarmotiv. Erfarenhetsgrunden for att
det ir indamailsenligt att efterstriva en gruppering av bolagen med
statligt dgande for differentierad idgarférvaltning ir stark. Detta
innebir givetvis inte att all strivan mot enhetlighet ska upphora
eller att differentiering inte gir att uppnd inom en 1 stort samlad
forvaltning.

10.2 Parametrar for gruppering av bolagen
10.2.1 Inledning

Direktiven framhéller flera omstindigheter och syften att dverviga
vid en analys av bolagen fér gruppering. En utgdngspunkt ir
strivan att renodla Regeringskansliets arbetsuppgifter och lyfta ut
uppgifter av icke-styrande karaktir. De stora skillnaderna mellan
bolag som 1 dag dgarfoérvaltas genom Regeringskansliet betonas.
Utredaren uppdras att éverviga att kategorisera féretagen och vilja
olika organisationsformer fér olika kategorier och i detta arbete
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utgd frin statens perspektiv och belysa konsekvenser for riksdagen
och regeringen samt for de férvaltade foretagen.

10.2.2 Tidigare och nuvarande kriterier och aspekter i agar-
forvaltningen

Fram t.o.m. 2007 gjorde regeringen en uppdelning av bolagen 1 tvd
grupper 1 den &rliga verksamhetsberittelsen f6r féretag med statligt
dgande:

o Foretag som verkar under marknadsmdssiga villkor p& en marknad
med full konkurrens och med marknadsmissiga krav pd resultat,
avkastning och finansiell balans baserat pa féretagens riskprofil

o Foretag med sirskilda sambillsintressen dir dgaren, staten, styr
verksamheten pd ett pitagligt och direkt sitt och féretagen
verkar pd en marknad med sirskilda forbehdll.

I niringsutskottets betinkande 2010/11:NU7 behandlas regeringens
verksamhetsberittelse frdn 2010. I en bilaga till betinkandet redovisar
riksdagen bolagen uppdelade efter parametrarna:

e forvaltande departement
e statens dgarandel
e om bolagen har resultatkrav eller ej.

Utredaren konstaterar att de kriterier och grupperingar som har
beskrivits ovan har utformats fér uppféljningen och utvirderingen
av forvaltningen. Syftet har inte varit att de ska ligga till grund for
sjilva inriktningen och organiseringen av férvaltningen.

I "Verksamhetsberittelse fér foretag med statligt dgande 2010”
som ingdr 1 regeringens &rliga skrivelse om de statligt dgda
foretagen' belyses foljande parametrar som kan beaktas vid
indelning av bolagen i dndamélsenliga grupper fér analys men
mdjligen ocksi for dgarforvaltning:

Agarandel
Omsittning
Resultatkrav
Konkurrensutsittning
Anslagsfinansiering

! Jfr skr. 2009/10:140, bet. 2010/11:NU7, rskr.2010/11:190
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e Bransch.

I direktiven till utredaren framhaills flera principer fér styrning av
foretag med statligt dgande, vilka kan ha betydelse fér en grupp-
ering av bolagen:

Tydlig styrning

Professionell styrning

Respekt for oppenhet och demokratisk kontroll

Stabilitet och kontinuitet i férvaltning

Bara frigor som kriver politiskt stillningstagande understills
regering och riksdag.

Vidare klargérs 1 direktiven overgripande mail och riktlinjer for
samtliga foretag med statligt dgande, vilka ocksg ska beaktas. Dessa
ar:

e For vissa bolag ir huvuduppgiften "langsiktig virdeutveckling”
e Andra bolag ska "utfora sirskilt beslutade uppdrag”

e Alla bolag ska vara féredéme inom socialt och miljomissigt
ansvar (h8llbarhetsredovisningar) och folja statens dgarpolicy med
bl. a. riktlinjer f6r anstillningsvillkor fér ledande befattningshavare
och rapportering.

10.2.3 Parametrar anvanda i underlagsrapport

I en omfattande kartliggning av de statligt igda bolagen som
genomfoérts pd utredarens uppdrag har > en genomging gjorts av
samtliga bolags bolagsordningar, relevanta riksdagsbeslut rérande
varje bolag samt bolagens och dgarférvaltningen drsredovisningar. I
rapporten analyseras bolagen efter en foljande parametrar:

Bransch

Agarforhillanden (statens andel)
Balansrikning, omsittning, resultat (storlek)
Samhillsuppdrag

Overvigande samhillsuppdrag

Nationellt intresse

Fungerande marknad.

2 McKinsey & Co., se bilaga 2.
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Kartliggningen illustrerade att det pd flera punkter kan vara svért
att tillimpa dessa parametrar. Vad som ir en uppgift i sambdllet et
sambillsuppdrag eller overvigande sambillsuppdrag kriver bide
klara distinktioner och djup analys samt, givetvis, att fattade beslut
rorande bolagen innehéller de upplysningar som behovs for att gora
en bedémning. Utredaren iterkommer till detta senare 1 detta
kapitel.

Faktorn nationellt intresse ir in svarare att hirleda och anvinds
inte 1 kartliggningen som en parameter f6r gruppering.

Aven begreppet fungerande marknad kan i hog grad proble-
matiseras. For ett par bolag, Svenska Spel och Systembolaget finns
som nimnts legala monopol och 1 6vrigt de regler och den
konkurrens som rider pd respektive marknad.

I kartliggningningen rekommenderades féljande parametrar for
en indelning av bolagen med statligt igande i grupper for
differentierad och specialiserad dgarférvaltning:

1. Storlek — behovet att sikerstilla fokus pd de mest virdefulla
bolagen

2. Professionell 4garmiljé — undvik fragmentering
3. Branschkompetens i dgarférvaltningen

4. Funktionella férvaltningssynergier
5

. Synliggér och mélsitt samhillsuppdrag.

Som anforts tidigare dr den forsta faktorn, storlek, av den arten att
en handfull bolag svarar f6r cirka 80 procent av virdet 1 den statliga
bolagsportféljen. Foérhillandet varierar ndgot mellan métt pa virde,
omsittning och resultat men i alla dessa avseenden finns ndgra
bolag med en sidan betydelse att de bor idgnas stor och hégt
kvalificerad uppmirksamhet i dgarférvaltningen.

Faktorerna 2-4 utgdér snarare vilmotiverade riktlinjer fér
indelning och forvaltning dn fér gruppering som sidan. Den sista
faktorn, att synliggéra och mélsitta samhillsuppdrag, fir ses som
ett konstaterande av att de dgaruppdrag av olika karaktir, som ir
dominerande for vissa bolag och underférstidda f6r andra bolag,
bor tydliggoras bdde for en gruppering av bolagen och for en
professionell dgarférvaltning av dem.
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10.2.4 Analys av parametrars betydelse for gruppering av
bolag och inriktning av agarorgan

Flera av de identifierade parametrarna bér 6vervigas vid val av
indamadlsenliga grupper av bolag att forvalta professionellt. Andra
parametrar handlar mer om hur sddana grupper bor férvaltas. Hir
gors en kort genomgang.

Sambillsuppdrag/svervigande sambillsuppdrag

Mainga bolag har viktiga uppgifter i samhillet eller tydliga samhills-
uppgifter som affirsdefinition. Men vissa har ett dgaruppdrag med
specifik sektorpolitiska uppdrag som ocksd utgor bolagets 6ver-
vigande mal. Detta bor vara en faktor av avgdérande betydelse for
hur dgandet i bolaget férvaltas och dirmed fér en gruppering som
kan utgéra grund for specialiserad dgarférvaltning.

Synliggir och mdlsitt sambillsuppdrag

Utredaren har i flera ssmmanhang kunnat konstatera att begreppet
samhillsuppdrag kan anvindas i manga betydelser. For en indelning
1 grupper med denna parameter som en av de avgérande behéver
samhillsuppdragen vara explicita och mélsatta. Detta giller bdde for
bolag som klassificeras som foretag med sirskilda samhillsintressen
och foér sidana som inte gor det. Har foretaget inget sirskilt
samhillsintresse att ta hinsyn till bor dven detta framg3.

Nationellt intresse

Som konstaterats ir detta ett begrepp som inte dterfinns i
nuvarande bolagsordningar/igardirektiv och som det ligger utanfor
utredarens uppdrag att konstruera. Bolag med overvigande och
betydande samhillsintressen kan sigas ha ett nationellt intresse.
Huruvida LKAB med sin betydelse fér Norrbotten och Vattenfall
med sin vikt for landets energiforsorjning kan klassificeras med
begreppet “nationellt intresse” ir en politisk friga utanfor ut-
redarens uppdrag. Men om det 1 dgarens behandling av dessa bolag,
vilket di och di har framférts 1 den allminna debatten, skulle
forekomma inslag av implicita begrinsningar pi grund av ett
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samhillsintresse som inte dterspeglas i dessas bolagsordningar eller
dgardirektiv bor detta givetvis klargéras.

Storlek

For varje dgarforvaltare ir det nirmast en sjilvklarhet att de storsta
bolagen — riknat i virde, omsittning, balansrikning, resultat —
mdste dgnas sirskild uppmirksamhet. Hirvid utgér staten som
dgare inget undantag. Det 6vergripande maélet ir att skapa virde
och resultatet av detta har betydelse for statens inkomster och
formogenhet. Utdelningarna frin frimst de allra stérsta bolagen
paverkar statsbudgeten och bedémt reformutrymme. Virdet kan
ocksd — om riksdagen s beslutar — realiseras och reducera statens
skuld. Det ir sdledes synnerligen angeliget att dgarférvaltningen av
de allra storsta bolagen, vilka stdr for huvuddelen av virde-
skapandet 1 statens bolagsportfélj, priglas av fokus, hog affirs-
kompetens och gott allminpolitiskt omdéme. Detta torde bist
sikerstillas genom att bolagen ses som en grupp som kan dgnas
sirskild uppmirksambhet.

Anslagsfinansiering

I statens bolagsportfslj &terfinns anslagsberoende bolag inom
omriden som niringspolitik och kultur. Detta ir ofta bolag i
grinslandet mellan férvaltning och reglering och de tillhér den
grupp som nimnts ovan av bolag med tydligt uttalade sektor-
politiska uppgifter som ett 6vervigande dgaruppdrag. Inom en
sddan grupp kan anslagsfinansieringen vara en viktig faktor att ta
med 1 beddmningen 1 dgarférvaltningen och mojliga val av under-

grupper.

Konkurrensutsatt/fungerande marknad

I den statliga bolagsportféljen finns en nigot disparat grupp som
verkar pd marknader med ofullstindig konkurrens eller med ingen
legal konkurrens. Till de f6rra hor t.ex. vissa bolag med nirings-
politiska uppgifter och de senare utgérs av Svenska Spel och
Systembolaget. Samtliga tillhor den grupp av bolag dir specifika
samhillsuppdrag ir tonvikten i bolagens dgaruppdrag. Faktorn blir
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dirmed en friga att bedéma vid indelningen av en sddan grupp 1
eventuella undergrupper och for dgarférvaltningen av sddana bolag.

Statens dgarandel

Aven bolag dir staten ir deligare ir av skiftande karaktir. Det
giller statens dgande 1 tre boérsbolag, Bilprovningen samt nigra
mindre verksamheter med sektorpolitiska uppgifter. Detta ir
sdledes en faktor av betydelse inom de grupperingar av bolag som
kan ske med utgdngspunkt i vilket dgaruppdrag bolagen egentligen
har.

Som nimnts utgdér minga angivna parametrar faktorer att beakta
vid dgarférvaltningen av identifierade grupper av bolag.

Professionell digarmilio — unduvik fragmentering

Detta ir givetvis ett centralt allmint overvigande som pekar pd
professionalisering och specialisering men samtidigt pd att det bor
finnas en 6vre grins for antalet foretagsgrupper for sirskild dgar-
forvaltning.

Funktionella forvaltningssynergier

Ocksd detta dr en given utgdngspunkt for all dgarforvaltning. Dir
forvaltningssynergier kan skapas 1 termer av specialistkunskap om
tex. typ av foretag ska de tillvaratas. Dock giller inom igar-
forvaltning av rorelsedrivande bolag inte generella stordrifts-
fordelar 1 meningen att det skulle vara rationellt att 18ta samma
forvaltare dgna sig dt ett mycket stort antal bolag.

Bransch/branschkompetens

I enlighet med kommentaren till ”professionell igarmiljé” och
*funktionella férvaltningssynergier” dr bolagens branschtillhérig-
het och dgarférvaltarnas branschkunskap viktiga framgingsfaktorer
1 en professionell férvaltning. Dir branschkunskap kan samordnas 1
dgarforvaltningen bor s ske men faktorn bransch torde inte vara
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avgorande for en dvergripande gruppering av bolag 1 en férvaltning
som inte ska fragmenteras i f6r minga organ.

10.3 Val av parametrar fér gruppering av bolagen
10.3.1 Inledning

Som framgdtt av analysen hittills ir mycket fi av de parametrar som
anvints och diskuterats for en indelning av bolag med statligt
dgande, dgnade att ge bdde en klar indelning dir inga eller fi bolag
kan sigas vara diskutabelt placerade och att utgéra en grund for
indamilsenlig forvaltning enligt de krav som bor stillas pd en
férvaltning som differentieras efter bolagsgruppers sirart.

10.3.2 Huvudsakliga parametrar for gruppering
1. Overvigande uppdrag

Ett bolags dgaruppdrag, ibland benimnt enbart uppdrag, utgors av
de riktlinjer dgaren faststillt fér bolagets verksamhetsinriktning
och meddelat bolagets styrelse. Professionella igare utarbetar
dgarstrategier och dgarplaner {6r bolag de forvaltar dgande 1 och pd
denna grund bestims igaruppdraget, ofta bara uttryckt som
uppdraget f6r bolaget. For ett enskilt bolag uttrycks detta vanligt-
vis 1 bolagsordning och igardirektiv. Uppdraget anger i regel
overgripande mél for verksamheten, dvs. vad bolaget ska utvecklas
till, hur man miter framging 6ver tiden, affirsdefinition, dvs.
vilken verksamhet bolaget ska syssla med och ofta vad det inte fir
igna sig &t, samt grundliggande virderingar, som bolaget har att
efterleva. Uppdraget utgér den ram inom vilken styrelsen kan
utveckla bolagets affirsstrategi och dess affirsplaner.

Utover mer langsiktiga dgaruppdrag faststills ofta vid bolags-
stimmor finansiella mil om avkastning, utdelning, m.m..

Den avgorande skiljelinjen f6r en indelning av bolagen med
statligt dgande i grupper dr, som utvecklas vidare nedan i detta
kapitel, évervigande dgaruppdrag och dirmed forenliga mal. (Se
dven avsnitt 9.5 f6r en behandling av igaruppdrag.) Detta kan
uttryckas som att skapa ekonomiskt virde eller att skapa samhills-
nytta. I bida fallen férekommer som utvecklas nedan fér de flesta
av bolagen — implicit eller explicit — motsvarande restriktion
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avseende sambhillsnytta respektive ekonomiskt virde. Det ir, som
framhallits, viktigt att sikerstilla professionellt igande bide for
bolag med ekonomiskt virdeskapande som &vervigande mal och
for bolag med samhillsnytta som 6vergripande mil. Som underlag
fér forvaltningen boér idgaruppdrag och mal/restriktioner vara
tydliga och kvantifierbara.

2. Storlek

Den andra mycket betydelsefulla parametern fér gruppering ir
storlek. En indaméilsenlig dgarférvaltning miste som konstaterats
sikerstilla fokus pd de bolag som svarar f6r 80 procent av virdet
och medge specialisering och professionalisering av dessas dgar-
forvaltning, inklusive nodvindig kompetens for att forvalta
betydande poster 1 noterade bolag. Huruvida detta kriver en egen
forvaltningsenhet dterkommer utredaren till.

3. Forvaltningssynergier

Den tredje huvudfaktor utredaren vill anvinda vid en gruppering av
bolagen ir vad som kan inbegripas i forvaltningssynergier. Hiri
ingdr de tidigare analyserade parametrarna “professionell dgarmiljo
— undvik fragmentering”, “funktionella férvaltningssynergier” och
“bransch/branschkompetens”. I &verviganden om forvaltnings-
synergier bor t.ex. skillnaden beaktas mellan att dga och félja upp &
ena sidan stora mer "sjilvgdende” bolag med mojlighet att rekrytera
omfattande egen kompetens och & den andra sidan att som igare
medverka till att utveckla smi eller unga bolag. Faktorerna statens
dgarandel, konkurrensutsatt/fungerande marknad samt anslags-
finansiering blir viktiga att ta hinsyn tll inom grupper och vid
tydliggérande av uppdrag samt mél/restriktioner.

Eftersom 6vervigande dgaruppdrag ir den mest grundliggande
parametern for en uppdelning i grupper férdjupas i 10.3.3. 10.3.5. —
vissa frigor rorande mal respektive restriktioner, olika dimensioner
av begreppet samhillsuppdrag samt utredarens éverviganden be-
triffande 6vervigande uppdrag.

192



SOU 2012:14 Gruppering av bolagen for professionell agarforvaltning

10.3.3 Mal och restriktioner

Flera av bolagen med statligt igande har mer detaljerade mél medan
andra bolag har £ och otydliga mil. Fér bdde tydligt angivna och
mer otydliga férvintningar giller dock att mil mdiste hinga
samman fér undvikande av milkonflikter.

Utredaren vill hirvid uppmirksamma att nir igaren 1 igar-
uppdrag och andra sammanhang anger mil bér hinsyn som kan
strida mot dessa snarast beskrivas som restriktioner. Nir det
overordnade uppdraget ir ekonomiskt virdeskapande och mailen
for detta ir faststillda bor beslutade mal av annan karaktir, t. ex. av
samhillskaraktir, anges som begrinsningar fér hur virdeskapandets
ekonomiska mél fir forverkligas. P& motsvarande sitt bor for
foretag med sektorpolitiska uppgifter som 6vervigande uppdrag,
mélen inom dessa omrdden kompletteras med restriktioner av-
seende ekonomisk effektivitet (mitt som t.ex. kapitalavkastning,
produktivitet eller kostnadsnivd) for hur den avsedda samhalls-
nyttan far skapas.

10.3.4 Olika dimensioner av begreppet "samhallsuppdrag”

I begreppet samhillsuppdrag ryms som nimnts minga olika
inneborder, vilka kan avse bide mil och restriktioner.

Alla foretag kan sigas fylla en uppgift i sambillet men i normalt
sprakbruk sigs de inte dirfor ha ett samhillsuppdrag. For vissa
statligt dgda bolag giller emellertid att deras verksamhet ir be-
grinsad till att utféra en specifik samhillsuppgift, t.ex. att férvalta
och utveckla jirnvigsstationer. Dessa bolag har en samhillsuppgift
som affirsdefinition men det dvervigande uppdraget kan ind3 vara
att skapa ekonomiskt virde.

Vissa statliga bolag har entydigt sektonpolitiska mal som
huvudmail for verksamheten. Agaruppdraget anger att detta ir
huvudsyftet bakom bolaget och att det dr inom detta som bolaget
mélsitts och mits. Samhall ir ett sidant exempel. Bolagets dver-
vigande uppdrag ir inte att skapa ekonomiskt virde i form av ut-
delning till staten utan att skapa samhillsnytta f6r medborgarna
genom att hjilpa personer ut pd arbetsmarknaden.

De flesta statliga bolag har till huvuduppgift att skapa
ekonomiskt virde. Det ir vad deras dgaruppdrag anger och det ir
sddana mal som ir styrande. Men sidana féretag kan dven ha mer
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eller mindre tydliga begrinsningar fér sin verksamhet, som utgérs
av samhillshinsyn inom omrdden som begrinsningar ifriga om
mojligheter till avyttringar eller férvirv. LKAB har t. ex. som
dvervigande uppdrag att skapa ekonomiskt virde. Detta torde inte
innebira att dgaren eller bolaget kan bortse fran den sambdillsnytta i
vid mening bolaget stdr for 1 en hel landsinda dven om detta inte dr
uttryckt 1 bolagets dgaruppdrag utan kan sigas vara implicit.

Med begreppet overvigande dgaruppdrag att skapa samhills-
nytta menar siledes utredning att bolag av riksdagen har fitt en
sddan uppdragsbeskrivning och styrande mil inom ett sektor-
politiskt omrdde men samtidigt i regel vissa restriktioner avseende
ekonomi och effektivitet. Med ett dvervigande uppdrag att skapa
ekonomiskt virde menar utredaren att detta dr dgaruppdragets
overordnade mal samtidigt som det 1 vissa fall kan férekomma vissa
samhillsmotiverade restriktioner for detta.

10.3.5 Overviagande uppdrag

Med utgdngspunkt i dgaruppdrag och huvudsakliga mal/restriktio-
ner fér bolagen har utredaren identifierat fyra schematiska typfall
av dgaruppdrag:

1. Bolag med renodlat ekonomiskt virdeskapande uppdrag:
ekonomiska mal utan uttalade restriktioner avseende sektor-
politik, igande eller allminna politiska hinsyn

2. Bolag med virdeskapande som huvuduppdrag men med inslag
av samhillsuppdrag med konsekvenser foér styrningen av
bolaget: ekonomiska mil med restriktioner avseende sektor-
politik, dgande eller allminna politiska hinsyn

3. Bolag med huvudsakligen samhillsuppdrag men ocks3 visentliga
ekonomiska mil/restriktioner med konsekvenser f6r styrningen
av bolaget: sektorpolitiska mil med uttalade restriktioner av-
seende foretagsekonomisk effektivitet

4. Bolag med samhillsuppdrag utan krav pd att generera ekonomiskt
virde till staten men grundliggande krav pd ekonomisk effektivitet:
sektorpolitiska mil utan uttalade féretagsekonomiska restrik-
tioner.
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Dessa fyra huvudtyper kan 1 en matris kompletteras med be-
tydelsen av bolagens ekonomiska virdeskapande respektive vikten
av deras skapade samhillsnytta. Utredarens analys visade att vatten-
delaren gir vid vad som ir dvervigande dgaruppdrag, dvs. om det
overvigande idgaruppdraget ir att skapa ekonomiskt virde eller
samhillsnytta.

P3 denna grundval kan bolagen delas in 1 tvd huvudkategorier:

e en grupp bestiende av typfall 1 och 2 ovan med dvervigande
dgaruppdrag att skapa ekonomiskt virde, inte sillan kombinerat
med mer eller mindre explicita restriktioner av samhillsnyttig
karaktir

e en grupp bestiende av typfall 3 och 4 ovan med dvervigande
dgaruppdrag att skapa sambillsnytta, vanligen kombinerat med
mer eller mindre lingtgiende restriktioner avseende frimst
ekonomisk effektivitet

Bilden nedan illustrerar denna tankeging.

UPPDRAG ATT SKAPA
SAMHALLSNYTTA

UPPDRAG ATT SKAPA
EKONOMISKT VARDE

< Bolaa bedéms efter innehall i 4&oarunndraa >

GRUPP 1 GRUPP 2
Overvagande uppdrag: Overvagande uppdrag:
Skapa ekonomiskt varde Skapa samhaéllsnytta

De tv8 trianglarna 6verst 1 bilden representerar de tvd huvudsakliga
dimensionerna av ett dgaruppdrag. Den nedre triangeln represen-
terar uppdrag att skapa ekonomiskt virde medan den &vre inne-
hiller uppdrag att skapa samhillsnytta. De allra flesta bolag har
som konstaterats implicit eller explicit uppdrag av bigge typerna.
De kan placeras lings den horisontella pilen efter hur deras dgar-
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uppdrag dr sammansatta. Om maélet att skapa ekonomiskt virde
utgér huvuddelen av dgaruppdraget blir eventuella kompletterande
mal avseende samhillsnytta restriktioner fér genomférandet av
huvudmalet. Om madlet att skapa samhillsnytta utgér huvuddelen
av idgaruppdraget blir eventuellt kompletterande mal avseende
ekonomiskt virde (effektivitet) restriktioner fér utforande av detta
huvudmail. De tvd typfallen av 6vervigande uppdrag som konsta-
terats ovan ligger siledes pd var sin sida om den streckade mitt-
linjen i figuren.

Bolag som pi grund av sammansittningen av sina uppdrag hamnar
till vinster om mittlinjen 1 trianglarna tillhér en grupp medan
bolagen till hoger om mittlinjen tillhér en annan grupp. Utredarens
slutsats dr som angivits att detta dr den helt grundliggande upp-
delningen av de statligt dgda bolagen. Inom denna uppdelning kan
de tvd andra parametrarna — storlek och foérvaltningssynergier —
paverka indelningen av foretagen i indaméilsenliga grupper for
dgarforvaltning.

10.4  Utformning av bolagsgrupper
10.4.1 Vissa overgripande principer

Vid utformningen av grupper som limpar sig foér differentierad
foérvaltning bor ndgra dvergripande principer for statlig verksamhet
och férvaltning av igande i bolag beaktas.

En uppenbar sddan ir att 16sningen bor vara enkel och praktiskt
anvindbar. Oavsett parametrar bor utredaren soka en praktiskt
anvindbar indelning som ska mojliggéra dndamailsenliga for-
valtningsformer och forvaltningslogiker 1 en indelning 1 grupper
som ir littforklarad och littbegriplig.

Ett annat viktigt hinsynstagande vid utformning av igarpolitik
och igarorganisation ir bolagens behov av lingsiktig stabilitet.
Direktivens mdl om l&ngsiktigt virdeskapande och det konsta-
terade behovet av stabila forutsittningar f6r bolagen talar for att
riktlinjer som varar 1 mer ir 3-4 3r ir 6nskvirda. Vid genom-
forandet av en forindring bor siledes en stabil grund 1 riksdagen
efterstrivas.

Som utredaren konstaterat finns det utrymme for ett tydligare
inflytande f6r riksdagen 6ver strategiska beslut och uppfoljning av
bide ekonomiskt virdeskapande och skapad samhillsnytta.
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Utredaren avser dirfér att vidareutveckla ett dgarpolitiskt ramverk
att faststillas av riksdagen med regelbundna intervaller (kanske vart
fjairde &r). Detta bor komplettera dagens dgarpolicy for samtliga
bolag med en idgarstrategi f6r det samlade dgandet och méjligen
vissa justerade beslutskompetenser mellan riksdag, regering och
férvaltande bolag.

Vidare har utredaren konstaterat att regeringens patagliga dubbla
roller som reglerare och foérvaltande dgare kan vara himmande for
de igda bolagens utveckling. Uppdraget dr att i mojligaste min
skilja pa regeringens reglerande och foretagsigande roller och att
flytta ut operativa uppgifter ur Regeringskansliet. Regeringen bor
vara inriktad pd strategisk dgarstyrning utan onddig dagspolitisk
inblandning 1 operativa dgar- eller foretagsfrigor.

Som konstaterats utgérs bolagen med statligt dgande av tvd
artskilda grupper beroende pd bolagens dvervigande dgaruppdrag.
Bide dgarforvaltning utifrin ekonomiska aspekter och foérvaltning
baserad pid sektorpolitisk professionalism behéver utvecklas.
Professionell hantering av bolag med ekonomiskt virdeskapande
som overvigande uppdrag och mil kan som hittills utgd frin
vedertagen teoribildning och praktik. Vetenskapliga och praktiska
erfarenheter av att utveckla professionalism 1 att forma, mita och
folja upp sektorpolitiska médl ir som nimnts mer begrinsade och
behéver forstirkas, vilket torde stilla krav pd en fokuserad kompe-
tensutveckling pd detta omride.

Som utredaren konstaterat foreligger ett betydande utrymme
for klargérande av bolagens grundliggande dgaruppdrag och maél.
Vid nirmare 6verviganden om inplacering av bolagen i limpliga
grupper fir utredaren utgd frin nuvarande situation rérande bo-
lagens uppdrag. Overvigandena kan belysa ett antal fall dir mer
fullstindiga dgaruppdrag/mal skulle underlitta en inplacering 1i
foreslagna grupper och dessutom ge klarare férutsittningar for
dgarforvaltningen och bolagens arbete med sina affirsstrategier.

10.4.2 Bolagsgrupp 1: dvervagande uppdrag att skapa
ekonomiskt varde

I denna grupp ska alla bolag ha ekonomiskt virdeskapande som
overvigande dgaruppdrag och siledes huvudsakligen ekonomiska
mal och om s8 bedéms nédvindigt kompletterande restriktioner av
samhillsnyttokaraktir. Gruppen kommer att innehdlla det storsta

197



Gruppering av bolagen for professionell agarforvaltning SOU 2012:14

antalet bolag — bdde samtliga de stora bolag som svarar for cirka 80
procent av virdet och ett stort antal andra bolag. Nigra av de allra
storsta bolagen idr ocksi foremdl for ett stort allminpolitiskt
intresse. Kompetenskraven pd styrelse, ledning och foérvaltning
over en sidan grupp inrymmer hég affirsmissig kompetens och
gott politiskt omdéme.

Med ledning bl. a. av kartliggningen av andra linders och privata
dgarforvaltares strategier torde gruppen delas upp i tvd under-
grupper — en for mycket stora bolag och en fér mindre och
medelstora bolag.

Stora foretag

Undergruppen kommer att svara f6r 80 procent eller mer av virdet
1 statens portfdlj av hel- och deligda bolag. Samtliga bolag ir
mogna foretag som drivs kommersiellt men kan ha vissa sirskilda
sligganden eller restriktioner. Agarférvaltningen torde komma att
likna motsvarande enheter i andra linder och stérre privata
investmentbolag med erfarna férvaltare och specialiserade analytiker
som kan forma dgarplaner f6r vidare utveckling av dessa bolag.

Exempel pd bolag som bér placeras 1 denna grupp ir heligda
LKAB, Sveaskog och Vattenfall samt dgandet i de deligda bolagen
PostNord, TeliaSonera, SAS och Nordea. Férvaltningen av dgandet
i borsbolag kriver givetvis sirskild kompetens.

Mindre och medelstora foretag

Gruppen utgdrs av ndgra mindre men huvudsakligen av medelstora
bolag, vilka har virdeskapande som &vervigande uppdrag och
varierande foretagsspecifika restriktioner av karaktiren samhills-
uppdrag. Flera av bolagen kan bedémas ha en betydande utvecklings-
potential, vilken dgarférvaltningen bor inriktas pd att tillvarata. Flera
av foretagen gir att inordna i nigra sammanhillande bransch-
grupper.

Exempel pd bolag som bér placeras 1 denna grupp ir Jernhusen,
Vasallen, Green Cargo, SJ, SBAB, Lernia och Vectura.
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10.4.3 Bolagsgrupp 2: dvervagande uppdrag att skapa
samhallsnytta

Bolagen 1 denna grupp har sektorpolitiska mal med olika grad av
tydlighet i sin egenskap av redskap i en politisk strategi med
politiska mél f6r sektorn. Flera av bolagen har ocksi ekonomiska
mal, vilka i enlighet med utredarens synsitt ovan utgér restrik-
tioner for fullgérandet av det specifika samhillsuppdraget. Det bor
dter — 1 enlighet med analysen — noteras att forhdllandet att ett
bolag har en viktig uppgift 1 samhillet som affirsdefinition vilken
ska l6sas med ekonomiskt virdeskapande som huvuduppdrag inte
utgdr grund for placering 1 denna grupp.

Det bor ocksd poingteras att det férhdllandet att ett mél anges
som restriktion inte innebir att kravnivdn behéver sittas ligt. Det
ir tvirtom fullt mojligt att ange en restriktion i termer av t.ex.
kapitalavkastning som sitts pd en mycket krivande nivi. Det
avgorande ir 1 stillet att nir denna nivd ir uppfylld finns inget
behov av att gi lingre in s utan den eventuella kapacitet som finns
for ytterligare maluppfyllelse bor i stillet inriktas mot verksam-
hetens huvudmil.

Gruppen kommer att bestd av heligda statliga bolag samt nigra
smé deligda féretag. I vissa fall handlar det om bolagiserad statlig
verksamhet med féretagsspecifika samhillsuppdrag som éverordnat
uppdrag. Erfarenhetsmissigt tilldrar sig flera av dessa ett betydande
politiskt intresse pd grund av de politikomrdden inom vilka de ir
redskap for politiken. Detta torde stilla krav pd bide betydande
politisk kompetens och specialiserad sektorpolitisk sakkompetens i
styrning av gruppen och dgarférvaltning av bolagen som komple-
ment till nédvindig affirsmissig kompetens.

Vid en genomging av de bolag som bér tillhéra denna grupp
framtrider en undergrupp av bolag med huvudsakligen nirings-
politisk inriktning. Andamilet for dessa ir att vara redskap i en
politik som syftar till att stédja tillvixt. Andra bolag verkar inom
skilda sektorer men har det gemensamt att de ir redskap i en
politik for att forbittra vilfirden fé6r medborgarna.

199



Gruppering av bolagen for professionell agarforvaltning SOU 2012:14

Bolag med syftet att bidra till ekonomisk tillvéxt

Gruppen innehller ett betydande antal foretag med ett nirings-
politiskt syfte. Det kan noteras att samtliga 1 allt visentligt saknar
avkastningsmal. Alla ir heligda utom Visit Sweden, dir staten ir
hilftenidgare. Utredaren har noterat att det inletts ett arbete i
Regeringskansliet for att préva mojligheterna till bittre sam-
ordning mellan flera av bolagen 1 gruppen.

Till denna undergrupp hér bl. a. ALMI, Arlandabanan, Svedab
(Oresundsbron), Visit Sweden och Géta Kanal. Det senare bolaget
drivs med bdde niringspolitiska och kulturhistoriska motiv.

Bolag med syftet att bidra till vélfird for medborgarna

Bolagen i denna grupp ir av skiftande storlek och verkar inom flera
politikomriden men framfér allt med socialt, kulturellt och
miljoinriktat motiverade uppdrag. Nigra idr deligda och ndgra ir
huvudsakligen anslagsfinansierade, vilket givetvis behéver upp-
mirksammas i férvaltningen.

Uppenbara exempel pd bolag i denna grupp ir Samhall, System-
bolaget, Apotekens Service AB och SOS Alarm.

10.4.4 Overviaganden och inplacering av vissa foretag i
grupperna

For flera foretag rdder som konstaterats inte full klarhet om
overvigande uppdrag och motsvarande mal for verksamheten. De
bedémningar och slutsatser som redovisas 1 den sirskilda kart-
liggningen av bolagen (]fr avsnitt 10.2.3) kan dirfér skilja sig frin
vad framgir av regeringens senaste verksamhetsberittelse for
bolagsgruppen. Foretag dir detta giller ir Svensk Exportkredit
(SEK), Fouriertransform, Skeppshypotek och Swedesurvey.

SEK och Fouriertransform ir exempel pd bolag med en
sambillsuppgift som affirsdefinition men 6vervigande ekonomiskt
virdeskapande som dgaruppdrag och évervigande ekonomiska maél
for verksamheten. Vad giller SEK kan verksamhetsberittelsen
tolkas som att bolaget borde tillhéra Grupp 2 medan analysen i
kartliggningen pekar pd att bolaget borde tillhéra Grupp 1.
Utredaren anser sig kunna konstatera att bolaget huvudsakligen
mits pd ekonomiska mél, torde ha évervigande ekonomiskt virde-
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skapande som uppdrag och dirfor bor placeras 1 Grupp 1.
Verksamhetsberittelsens uppgifter talar fér att riskkapitalbolaget
Fouriertransform bér tillhéra Grupp 1 medan kartliggningens
analys pekar mot Grupp 2. Utredaren konstaterar att bolaget har
ett hogt stillt avkastningsmal och enligt sitt uppdrag ska verka pa
kommersiella villkor (om in inom en begrinsad marknad), vilket
placerar bolaget i Grupp 1.

Ocksd for Svenska Skeppshypotekskassan pekar verksamhets-
berittelsens respektive kartliggningens analys pd olika grupp-
tillhérighet. Utredaren tolkar uppgifterna om verksamheten som
att den existerar av niringspolitiska skil och verksamheten 1 likhet
med flera andra niringspolitiska bolag saknar tydliga avkastnings-
mal, varfér Svenska Skeppshypotekskassan torde ha samhillsnytta
som Svervigande dgaruppdrag och bor tillhéra Grupp 2.

For Swedesurvey idr dgaruppdrag och mail inte entydiga. En
tolkning av drsredovisningen pekar pd att bolaget borde tillhora
Grupp 2 medan analysen 1 kartliggningen pekar pd Grupp 1.
Utredaren bedémer att bolaget bér tillhéra Grupp 2.

Aven om verksamhetsberittelsen, kartliggningens analys och
bolagets egen tolkning av uppdrag och mal pekar i samma riktning
kan bedémningen av vissa bolags 6évervigande uppdrag vara svir.
Det kan sdledes diskuteras om de uppgifter 1 samhillet som utférs
av Akademiska Hus, Specialfastigheter, Teracom, Swedavia medfor
att det utforande foretaget ska anses vara foretag med ett
overvigande uppdrag att skapa samhillsnytta. Utredaren konsta-
terar dock efter en grundlig analys att samtliga hir nimnda bolag
har som &vervigande uppdrag att skapa ekonomiskt virde och
dirfor bor tillhéra Grupp 1.

Svenska Spel har diskuterats frin motsatta utgdngspunkter.
Bolaget verkar inom spelmonopolets ram och har att skapa sam-
hillsnytta som 6vervigande uppdrag men ocksd betydande mal att
skapa ekonomiskt virde. Bolaget dr trots det legala monopolet
utsatt for aggressiv konkurrens och i debatten ifrdgasitts ibland om
bolaget verkligen efterlever sitt ¢vervigande uppdrag. Utredaren
saknar dock underlag f6r ndgon annan slutsats in att s ir fallet och
placerar bolaget i Grupp 2. Ocksd fér detta bolag torde det for
framtida dgarférvaltning vara en fordel att fortydliga bolagets
uppdrag, mil och restriktioner.

Ett 6vervigande av helt annan art giller de tvd konkurrenterna
Apoteket AB och Apoteksgruppen AB, som hitintills bdda dgar-
forvaltats av Socialdepartementet. Bdda har som andra bolag som
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nimnts hir viktiga sambdillsuppgifter men inte sambdllsnytta som
overvigande uppdrag utan ska, i1 likhet med sina privatigda
konkurrenter pd apoteksmarknaden, frimst skapa ekonomiskt
virde. Utredaren stiller sig tveksam till att ha férvaltningen av tv3
konkurrenter i samma forvaltarteam varfor dessa bolag borde ligga
1 olika undergrupper till Grupp 1. Apoteket AB ir dven efter
apoteksreformen omsittningsmissigt ett av de storsta statliga
bolagen och bor forvaltas tillsammans med évriga storbolag.

Det nya bolaget Inlandsinnovation tolkas i kartliggningen som
ett bolag med 6vervigande samhillsuppdrag. Utredaren har inte
grund att géra ndgon annan bedémning utan placerar bolaget bland
dvriga niringspolitiska bolag 1 Grupp 2.

I utredningsarbetet har det diskuterats om vissa bolag ska
forvaltas 1 ndgot annat dgarorgan in det departement som deras
verksamhet till stor del ir en férlingning av. Detta giller Operan,
Dramaten, Dom Shvetsii och Voxendsen liksom de deligda bolagen
Miljémirkning (statens dgarandel ir 10 procent) och Miljostyr-
ningsrddet (85 procent). Med den bild som vuxit fram av gruppen
foretag med overvigande uppdrag att skapa samhillsnytta och
undergruppen som ska bidra till att skapa vilfird har emellertid
utredaren kommit fram till att ocksd de senast nimnda bolagen bor
ingd 1 denna gruppering.

Med hinsyn till pdgdende 6verviganden och dirmed avsaknad av
erforderlig klarhet om inriktningen av ESS, den europeiska
spallationskillan, har utredaren avstitt frin att gora ndgon
grupplacering.

10.4.5 Inplacering i tva bolagsgrupper med vardera tva
undergrupper

Utredarens 6verviganden 1 detta kapitel resulterar i en indelning av
de statligt dgda bolagen i grupper enligt nedanstiende samman-
stillning. Detta dr siledes utredarens bedémning av en inda-
maélsenlig gruppering for dgarforvaltning av bolagen efter de para-
metrar som valts: 6vervigande uppdrag, storlek samt férvaltnings-
synergier. 1 kapitel 11 redovisas utredarens forslag till hur dessa
grupper ska organiseras och forvaltas.

’ Indelningen avser 56 av de totalt 58 bolagen med statligt dgande. Bolag som ir under
likvidering eller vilande ingdr inte (jfr tabell 2.1 i kap. 2).
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Bolagsgrupp 1:
Overvigande uppdrag att skapa ekonomiskt varde

STORA OCH NOTERADE BOLAG
Heldgda bolag

MEDELSTORA BOLAG
Fastigheter

Apoteket Akademiska Hus
LKAB Specialfastigheter
Sveaskog Jernhusen
Vattenfall Vasallen

Noterade/delédgda holag
Nordea

SAS

TeliaSonera

PostNord

Infrastruktur/Transport
Bilprovningen

Green Cargo

Infranord

S

Rymdbolaget

Svevia

Swedavia

Teracom

Finans
Bostadsgaranti
Fouriertransform
SBAB

SEK

Lakemedel
Apoteksgruppen

Konsult/Uppdragstagare
Lernia

Metria
Vectura
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Bolagsgrupp 2:
Overvigande uppdrag att skapa samhallsnytta

BIDRA TILL TILLVAXT

ALMI

Arlandabanan
Bostadsomvandling
Botniabanan
Erséttningsmark

Gota Kanal
Innovationshbron
Inlandsinnovation

RISE Holding AB
Skeppshypotek
Svedab
Swedesurvey
Sweroad

Visit Sweden
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BIDRATILL VALFARD

Apotekens Service
APL

Dom Shvetsii
Dramaten
Miljdméarkning
Miljostyrningsradet
Operan

Samhall

SOS Alarm
Systembolaget
Svenska Spel

Swedfund

Voxendsen



11  Overvaganden och forslag

11.1  Utgangspunkter och problembild

Utredarens uppdrag ir att limna forslag till hur férvaltningen av
bolag med statligt dgande limpligast bor bedrivas och organiseras
med utgdngspunkt 1 mdlen for verksamheten, kravet pd en effektiv
och professionell férvaltning samt riksdagens och allminhetens
mojligheter till insyn 1 férvaltningen.

Utredarens forslag ska innehélla en redovisning av organisation,
ansvarsfordelning och resursbehov fér den nya organisationen och
formerna for den lopande styrningen av forvaltningsorganisa-
tionen. Om utredaren foresldr att forvaltningen helt eller delvis ska
foras till en myndighet eller ett aktiebolag ska utredaren limna
forslag till en indaméilsenlig uppgifts-, ansvars- och resursfor-
delning fér verksamheten.

I sitt kartliggnings- och analysarbete (jfr kapitel 9) har ut-
redaren, identifierat foljande problembild:

¢ Den skillnad som finns mellan politisk och féretagsekonomisk
rationalitet 1 styrningen av det statliga bolagsigandet avspeglas
inte 1 tillrickligt hog grad i hur férvaltningen dr organiserad och
bedrivs.

e Statens dubbla roller som bide reglerare och foretagsigare pd de
marknader dir vissa av de statliga bolagen ir verksamma riskerar
att sammanblandas 1 dagens férvaltning.

e Regeringen och Regeringskansliet tenderar att dras in i en alltfor
operativ roll 1 dgarstyrningen av bolagen, vilket bl.a. leder till att
avgrinsningen mellan hantering av igarfrigor och bolagsfrigor
blir oklar Detta leder 1 sin tur till att den politiska och
dgarstrategiska styrningen blir otydlig och ostrukturerad.

205



Overviaganden och forslag SOU 2012:14

e Styrningen av bolagen tenderar att bli ”ad hoc-missig” och
kinnetecknas av ryckighet, kortsiktighet och bristande konse-
kvens.

e De sammansatta dgaruppdrag och komplexa mélbilder som
kinnetecknar mdnga av de statligt dgda bolagen har inte klar-
gjorts tillrickligt fér att kunna ligga till grund f6r en tydlig och
effektiv dgarstyrning.

e Bolagens olikheter avspeglas inte 1 tillricklig grad i synen pd hur
bolagen bor forvaltas, vilket leder till en alltfor likriktad och
odifferentierad f6érvaltningsmodell som inte passar alla bolag.

For att 16sa dessa problem finner utredaren att en sjilvstindigt
ansvarig, professionell organisation fér den operativa dgarforvale-
ningen bér liggas in som en link mellan den politiska och idgar-
strategiska styrningen frin riksdag och regering och de enskilda
portfoljbolagen. De forslag som limnas 1 detta kapitel syftar till att
skapa denna link.

11.2  Mal och inriktning av férslagen
Mal for statens dgarforvaltning

Med utgdngspunkt frin direktiven och ovanstiende problembild
har utredaren formulerat féljande 6vergripande mal f6r férvaltning-
en av statens igande i bolag:

Forstirkt virdentveckling i alla bolag

En effektivare och mer professionell férvaltning ska ytterst bidra
till ett 6kat virdeskapande i samtliga bolag med statligt dgande.
Detta avser sdvil ekonomiskt virde, frimst for de statligt dgda
bolag som har detta som huvudsakligt dgaruppdrag, som virde i
termer av samhillsnytta, vilket sirskilt avser bolag med ndgon form
av samhillsuppgift som dgaruppdrag.

Aven om tyngdpunkten i bolagens uppdrag, som framgitt av
genomgangen i kapitel 10, skiljer sig 1 betydande grad mellan bo-
lagen ir bdda aspekterna av virdeskapande relevanta for flertalet
bolag. Aven fér de mest utpriglat ekonomiskt virdedrivande
bolagen finns 1 allminhet nigon grad av samhillsintresse, och de
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bolag som har samhillsnytta som huvuduppdrag ska fullgéra detta
uppdrag inom ramen foér bestimda krav pd ekonomisk effektivitet.
Det ir utredarens bedémning att det finns en stor potential for
dkat virdeskapande 1 bida dessa avseenden.

Tydligt politiskt inflytande pd strategisk nivd

Det ska finnas en tydlig demokratisk insyn och kontroll av fér-
valtningen och ett bestimmande inflytande 6ver portféljbolagens
dgaruppdrag, overgripande mél och huvudsakliga inriktning av
verksamheten. Detta bor emellertid avse den politiska och idgar-
strategiska styrningen, inte den operativa styrningen av enskilda
bolag.

For att skapa bittre férutsittningar for riksdag och regering att
féor medborgarnas rikning utdéva detta inflytande bor vil defini-
erade ramar och spelregler f6r den politiska styrningen av bolags-
forvaltningen utvecklas. Som ett led 1 detta bor en tydlig dgar-
strategi utarbetas som faststiller riksdagens och regeringens syn pd
den strategiska inriktningen och de lingsiktiga méilen f6r statens
bolagsigande samt riktlinjer f6r férvaltningen av detta.

Stabila forutsitiningar for bolagens verksambet och utveckling

Agarpolitiken ska syfta till att ligga fast tydliga och lingsiktigt
stabila ramar foér de foérvaltade bolagen. Dirigenom skapas en fast
grund for dessa att utveckla sin verksamhet i enlighet med det upp-
drag de fitt av riksdagen och regeringen. Utan att minska det poli-
tiska och demokratiska inflytandet ¢ver forvaltningen ir det ange-
liget att komma ifrdn ryckighet, kortsiktighet och bristande konse-
kvens i styrningen av de statligt 4gda bolagen.

Dirfor bor en tydlig avgrinsning av roller och ansvar goras
mellan § ena sidan den politiska och strategiska styrningen och &
andra sidan den operativa forvaltningen av bolagen. Dirigenom
skapas bittre forutsittningar {6r den operativa forvaltningen utan
ocksd for en tydligare politisk och strategisk styrning av bolags-
férvaltningen.
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Inriktning av forslagen

En grundliggande utgdngspunkt fér utredarens forslag ir att skilja
mellan den 6vergripande och strategiska styrningen av f6érvaltning-
en av statens dgande 1 bolag som utévas av riksdag och regering,
och den operativa férvaltningen, med vilket avses de dtgirder som
vidtas 1 syfte att verkstilla den styrning som har beslutats. En annan
utgdngspunkt har varit att sirskilja statens roll som reglerare och
som igare av bolag genom att utévandet av dgarrollen, sker 1 sir-
skilda férvaltningsorgan.

En sidan ordning, som skiljer mellan policyutformning och
verkstillande uppgifter, bedéms ligga vil i linje med svensk for-
valtningstradition. Den skulle ocksi enligt utredarens bedémning
skapa goda forutsittningar for att utveckla en aktiv och pro-
fessionell forvaltning som stéder virdeutvecklingen 1 termer av
bide ekonomisk nytta och samhillsnytta 1 de statligt 4gda bolagen.

Utredaren féresldr att den operativa férvaltningen flyttas frén
Regeringskansliet till tvi specialiserade forvaltningsenheter 1 bo-
lagsform 1 syfte att frigéra den potential till virdetillvixt som
utredaren bedémer foreligga for bide de ekonomiskt och sam-
hillsmissigt virdedrivande bolagen. Vart och ett av dessa bolag ska
ha en professionell styrelse med integritet och gedigen erfarenhet
av den typ av verksamhet som de férvaltade bolagen bedriver.
Respektive forvaltningsbolag ska ges mojlighet att bygga upp orga-
nisation, kompetens, resurser och arbetsmetoder som sirskilt ir
anpassade till uppgiften att forvalta respektive kategori av bolag.

Genom dessa 3tgirder foérvintas inte bara effektiviteten 1 for-
valtningen av respektive bolagskategori kunna hojas visentligt. Det
skapas ocksd en tydlig avgrinsning av roller och ansvar mellan den
politiska nivdn och den operativa bolagsférvaltningen som 1 sin tur
ger forutsittningar for en starkare, tydligare och mer stabil politisk
och strategisk styrning. Vidare uppnis en renodling av Regerings-
kansliets uppgifter.

De tv4 forvaltningsbolagen foreslis som helhet finansieras med
eget kapital och inte kunna ta upp 18n pi den 6ppna kapitalmark-
naden. Utdelningar frin portféljbolagen foreslds fortsatt inleve-
reras till statsbudgeten. Dock foreslds forvaltningsbolagen kunna
disponera en begrinsad andel av utdelningarna fér att snabbt och
flexibelt kunna tillféra de forvaltade bolagen mindre kapitaltill-
skott. Sddana kapitaltillskott fir dock endast avse investeringar
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inom befintlig verksamhet och strategi 1 syfte att utveckla bolagets
virdeskapande férméga.

Slutligen foreslds att ett tydligt égarpolitiskt ramverk utvecklas
for riksdagens och regeringens styrning av bolagsforvaltningen 1
den nya forvaltmngsorgamsatlonen Forslaget till ramverk behand-
lar formerna fér regeringens styrning av forvaltningsbolagen samt
det demokratiska inflytandet och insynen och kontrollen éver
férvaltningen ska sikerstillas.

11.3  Tva specialiserade forvaltningsbolag

11.3.1 Den operativa agarforvaltningen éverfors till enheter
utanfér Regeringskansliet

Forslag: Den operativa férvaltningen av statens dgande i bolag
overfors till forvaltningsenheter utanfér Regeringskansliet.
Hirigenom uppnis en tydligare uppdelning mellan den politiska
och idgarstrategiska styrningen och verkstillande uppgifter i
forvaltningen av statens dgande 1 bolag.

Skalen for utredarens forslag:

Utredarens skil for detta forslag utgdr frdn den problembild som
redovisas 1 kapitel 9 och som kort sammanfattats ovan.

Sérskilja rollerna som reglerare och foretagsigare

Som framgdr av utredarens problembeskrivning idr denna dubbelroll
for staten ofrinkomlig si linge staten idger foretag. Diremot kan
dess konsekvenser mildras genom att skapa en tydlig ansvarsmissig
och organisatorisk separering av de tv4 rollerna. Det mest effektiva
sittet att dstadkomma detta ir enligt utredarens mening att 6ver-
féra den operativa bolagsforvaltningen till enheter utanfér Rege-
ringskansliet. I vilken grad problemen dirigenom mildras beror pd
vilken sjilvstindighet dessa enheter ges. Om sidana enheter fort-
satt lyder direkt under regeringen blir skillnaden mindre tydlig 4n
om forvaltningen kan overldtas till enheter med storre sjilv-
stindighet gentemot den politiska nivin.
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Renodla Regeringskansliet

Utredningsdirektiven ger uttryck f6r en strivan att renodla Rege-
ringskansliet genom att flytta ut arbetsuppgifter av operativ och
administrativ karaktir som kan anses frimmande for rollen som
regeringens beredningsorgan.

Flera av de uppgifter som ingdr i operativ bolagsférvaltning far
anses vara av sidan art. Rollen som aktiv och engagerad igare
innebir minga ginger att man blir involverad 1 dven forhillandevis
bolagsnira frigor. Detta riskerar att leda till att Regeringskansliets
resurser 1 alltfor hog grad tas 1 ansprik for operativa forvalt-
ningsfrigor till férfing fér den mer dvergripande, dgarstrategiska
styrningen.

Det ir mot denna bakgrund utredarens uppfattning att en
férindring av det slag som féreslds inte bara dr dgnad att avlasta
Regeringskansliet uppgifter av operativ och administrativ karaktir,
som bittre kan skotas av dirtill specialiserade enheter. Den kom-
mer ocksd att skapa bittre betingelser for en tydligare och mer
effektiv politisk och strategisk dgarstyrning av bolagen in vad som
hittills varit fallet.

Tydlig avgrinsning av roller och ansvar

Syftet med att skapa en tydlig avgrinsning av roller och ansvar
mellan den politiska/dgarstrategiska och den operativa forvalt-
ningen ir bl.a. att:

e undvika dagspolitisk styrning av enskilda féretagsfrigor och
dirmed den ryckighet och kortsiktighet detta riskerar att leda
till,

o istillet skapa férutsittningar f6r en tydligare styrning frén riks-
dag och regering 1 strategiska och 6évergripande frigor,

e skapa en tydligare roll- och ansvarsfordelning i dgarstyrningen
och dirmed bittre férutsittningar for effektivt ansvarsutkrivande,

e skapa okad stabilitet i férutsittningarna fér bolagens verksam-

het 6ver politiska majoritetsskiften.

Det skulle enligt utredarens bedémning knappast vara mojligt att
dstadkomma en avgrinsning mellan den politiska/dgarstrategiska
och operativa férvaltningen som 1 erforderlig grad uppfyller dessa
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syften inom ramen f6ér nuvarande férvaltningsorganisation. En 18s-
ning med organisatorisk separering mellan tydligt dtskilda ansvars-
omriden ir dirfér nédvindig.

Det bor dock noteras att det enligt forslaget kommer att behova
finnas kvar en funktion i Regeringskansliet med uppgift att verk-
stilla riksdagens och regeringens politiska och strategiska dgar-
styrning gentemot portfoljbolagen och att svara f6r den operativa
dgarstyrningen av det eller de forvaltningsorgan som etableras
utanfér Regeringskansliet. Denna friga behandlas nirmare 1 av-
snitt 11.5.

Sikerstilla att forvaltningen dr tydlig och skots professionellt

I utredningens direktiv framhills de stora ekonomiska virden som
de statligt igda bolagen representerar och att dessa virden mdste
forvaltas pd ett ansvarsfullt sitt, priglat av tydlighet och pro-
fessionalitet. Vidare framhills vikten av kontinuitet, stabilitet och
lingsiktighet 1 férvaltningen, samtidigt som denna fortlopande
méste kunna anpassas till 6kade och foérindrade krav frin om-
virlden.

Det ir utredarens bedomning att den operativa bolagsférvalt-
ning som hittills bedrivits inom ramen foér den sirskilda forvalt-
ningsenhet som funnits inom Finansdepartementet till 6vervigande
del varit inriktad mot den ekonomiska styrningen av sirskilt bo-
lagen med ekonomiskt virdeskapande som 6vervigande igar-
uppdrag. Diremot har mindre uppmirksamhet dgnats bolagens
uppgift att skapa samhillsnytta. For de bolag som har skapande av
samhillsnytta som huvuduppdrag har detta enligt utredarens mening
bidragit till att bolagens potential i detta hinseende inte till fullo
har realiserats. Utredaren anser ocks3 att det funnits brister i ling-
siktigheten och stabiliteten i forvaltningen och att denna 1 alltfér
liten utstrickning anpassats till bolagens skilda dgaruppdrag och
mal.

Som framgir ovan bedémer utredaren att det ir svdrt att inom
Regeringskansliets ram bygga upp en foérvaltningsorganisation av
erforderlig omfattning och differentierad struktur for att i visentlig
grad l6sa dessa problem. Utredaren finner dirfor att en éverforing
av forvaltningen till sirskilda enheter utanfér Regeringskansliet ir
nodvindig for att uppnd detta syfte.
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Skapa forutsitiningar for en mer differentierad styrning av olika delar
av bolagsportfoljen

Den analys av det statliga bolagsbestindet som redovisas i kapitel
10 leder till en uppdelning av bolagen 1 tvd huvudgrupper med i
grunden skilda dgaruppdrag och dirav féljande 6vergripande maél
och inriktning av verksamheten. Det ir uppenbart att férvaltningen
miste differentieras i1 grundliggande avseenden mellan dessa bolags-
grupper for att maximal effektivitet ska uppnis.

Aven forutsittningarna for att §stadkomma en sidan férindring
ir enligt utredarens bedémning bittre i en eller flera enheter
utanfér Regeringskansliet in inom dess ram. Detta kan &stad-
kommas pd 1 princip tvd vigar, antingen genom att férvaltningen
delas upp mellan fristdende enheter eller att det sker en uppdelning
1 separata underenheter inom ramen fér en samlad férvaltnings-
enhet. Forslag 1 detta avseende redovisas 1 ett foljande avsnitt.

Samlad bedémning

Sammantaget dr det utredarens bedémning att en Sverforing av
forvaltningen till en sidrskild foérvaltningsorganisation visentligt
forbittrar forutsittningarna for att utveckla en aktiv, effektiv och
professionell forvaltning som stédjer utredarens milbild om

o forstirkt virdeutveckling 1 alla bolag,
o tydligt politiskt inflytande pa strategisk nivd, samt
o stabila férutsittningar fér bolagens verksamhet och utveckling.

Denna slutsats ligger 1 linje med den utveckling av formerna for
forvaltning av statligt bolagsigande som skett i ett flertal andra
linder under senare 8r. Den stdr ocksd i 6verensstimmelse med
OECD:s riktlinjer, sirskilt vad giller vikten av att hilla isir statens
roller som dgare och reglerare pd marknaden och att regeringen inte
bér vara involverad 1 den operativa skétseln av bolagen (se avsnitt
3.3.1).
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11.3.2 Forvaltning i aktiebolagsform

Forslag: Statens operativa dgarforvaltning ska bedrivas i aktie-
bolag. Aktiebolagsformen bedéms ge bist forutsittningar for
att utveckla en aktiv och professionell forvaltning som leder till
forstirkt virdeutveckling i alla bolag, tydligt politiskt inflytande
pa strategisk niva samt stabila forutsittningar for bolagens verk-
samhet och utveckling. Aktiebolagsformen ger ocksd goda forut-
sittningar for styrning och ansvarsutkrivande.

Skalen for utredarens forslag:

Utredaren har 1 kapitel 8 redovisat tinkbara verksamhetsformer for
férvaltning av statens bolagsigande. Dirav framgr att de alternativ
som 1 praktiken stir till férfogande ir antingen en sirskild myn-
dighet, eventuellt i form av affirsverk, under regeringen eller ett av
staten heligt aktiebolag, vars aktier forvaltas av regeringen.

Aktiebolag

Inledningsvis kan konstateras att ménga statliga verksamheter
under senare 3r har &verforts till aktiebolagsform. I den senaste
forvaltningspolitiska propositionen anférs att det kan vara motiverat
att ldta statliga uppgifter utféras i privatrittslig verksamhetsform
nir kraven pd flexibilitet och effektivitet inte kan tillgodoses p3 ett
bra sitt 1 myndighetsformen (jfr avsnitt 8.3). Den operativa for-
valtningen av statens bolagsigande utgér enligt utredarens mening
ett sidant exempel.

En 16sning med den operativa férvaltningen av statens bolags-
dgande 1 aktiebolagsform ger enligt utredarens mening bist férut-
sittningar for att uppfylla de tre ovan angivna huvudméilen fér
dgarforvaltningen.

En aktiebolagslosning stoder mélet om forstirkt virdentveckling
i samtliga bolag i frimst foljande avseenden:

e Aktiebolagsformen ir den gingse associationsformen fér kom-
mersiell verksamhet i storre skala och dven den vanliga formen
for bolagsforvaltning hos privata dgare. Genom aktiebolagslagen
och annan reglering har den en tydlig och vil utvecklad styr-
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struktur med klara ansvarsgrinser och allmint kinda och eta-
blerade former fér styrning, uppféljning, kontroll och ansvars-
utkrivande.

Den bygger pd samma former {6r styrning av féretag som de
som tillimpas 1 niringslivet 1 dvrigt och som vilar pd en sedan
ling tid vil utvecklad och allmint etablerad teoretisk och meto-
dologisk grund. Dirigenom underlittas att éverféra kunskap
och erfarenheter frin andra féretag och att, bl.a. med hjilp av
s.k. benchmarking, sikerstilla att verksamheten bedrivs med
hog effektivitet.

Aktiebolagsformen ger enligt utredarens bedémning vidare bist
forutsittningar att attrahera professionell kompetens och brett
affirskunnande till férvaltningsorganets styrelse, ledning och
organisation. Som framgér av rapporten om aktuell forskning
(se kapitel 7) kan sddan kompetens i ledningen f6r forvaltnings-
organet vara avgdrande for att staten ska kunna agera som en
aktiv dgare 1 portfoljbolagen med forstdelse for vad som leder till
virdeskapande strukturer 1 bolag.

Det torde ocksi underlitta kommunikationen och samspelet
mellan forvaltningsorganet och dess portféljbolag om bida
parter verkar under samma associationsrittsliga former.

Slutligen ger aktiebolagsformen storre handlingsfrihet nir det
giller ersittningsnivier, upphandling m.m. in vad som giller for
en statlig myndighet. Detta stirker ytterligare den virde-
skapande potential som bolagsformen erbjuder i jimférelse med
en myndighetslosning.

Malet om tydligt politiskt inflytande pd strategisk nivd stdéds av bl.a.
foljande forhillanden:
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Ett aktiebolag dr en sjilvstindig juridisk person med egen
styrelse med ldngtgdende ansvar for bolagets forvaltning i
dgarens intresse. Genom att foérvaltningsbolagets styrelse 6ver-
tar det operativa igaransvaret fér portféljbolagen skapas en
tydlig ansvarsfordelning mellan den politiskt och dgarstrategiskt
styrande nivdn och den operativa dgarforvaltningen. Dirigenom
skapas bittre forutsittningar for effektivt ansvarsutkrivande
frin den strategiskt styrande nivins sida.
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e Detta bedéms 1 sin tur leda tll en tydligare och mer effektiv
strategisk dgarstyrning frin riksdagens och regeringens sida in
vad som 1 allminhet varit fallet i nuvarande ordning. Genom
forbittrad systematik och ett 6kat fokus pd de dvergripande,
strategiska dgarfrigorna fr@n riksdagens och regeringens sida
kan den operativa dgarférvaltningen styras mer effektivt dn tidi-
gare samtidigt som integriteten foér portfoljbolagens styrelser
och verkstillande ledningar i friga om l6pande affirsbeslut
respekteras.

Slutligen bedéms en forvaltning i aktiebolagsform bist stddja mélet
om stabila forutsittningar for bolagens verksambet och utveckling.
Skilen till detta ir frimst foljande:

e Genom att ett aktiebolag ir en egen juridisk person minskar
risken att regeringen dras in i alltfér bolagsnira forvaltnings-
fragor. I stillet styr regeringen den operativa dgarférvaltningen
inom de ramar som giller {or ett aktiebolag (se avsnitt 8.3.1).

e Inom detta ramverk utévas den idgarstrategiska styrningen
genom att faststilla uppdrag och overgripande mél for
verksamheten, félja upp och kontrollera verkstilligheten av
dessa, nir s3 anses pdkallat utkriva ansvar fér hur férvaltningen
bedrivits samt i direkt dialog med férvaltningsbolagets styrelse
ge uttryckt foér dgarens syn pd verksamhetens utveckling.
Diremot bér regeringen 1 denna lésning inte ge anvisningar
direkt till forvaltningsbolagets verkstillande ledning eller till
portfoljbolagens styrelser och ledningar.

e Dirigenom avskirmas portféljbolagen frin de dagspolitiska
impulser och den ad hoc-missiga styrning som alltfér mycket
priglat den hittillsvarande forvaltningen och fir 1 stillet mer
stabila och lingsiktigt héllbara férutsittningar. Samtidigt stirks
forutsittningarna fér en tydligare och mer effektiv strategisk
dgarstyrning.

e Dessa forutsittningar framstir som inte minst viktiga fér bo-
lagen med samhillsnytta som &vergripande uppdrag. De sektor-
politiska mal, for vilka dessa bolag ir redskap, kan pd ett pro-
fessionellt sitt omsittas 1 operationella féretagsmil mot vilka
bolagens prestation kan mitas och deras styrelser hillas an-
svariga. Dirigenom stirks dgarens mojligheter att stilla tydliga
krav och utkriva ansvar jimfért med en styrmodell som bygger
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pd en mer fortlopande detaljstyrning. Effektivt ansvarsutkriv-
ande forutsitter tydlig delegering.

En ytterligare férdel med aktiebolagsformen ir att den innebir en
tydligare separering av statens roller som dgare och reglerare in en
16sning med forvaltningen 1 myndighetsform. En statlig myndlghet
ir juridiskt en del av staten och har lydnadsplikt mot regeringen 1
de flesta frigor av betydelse 1 detta sammanhang. Den kan dirfér,
pd de marknader dir de statliga bolagen ir verksamma, riskera att
uppfattas som féretridare f6r staten 1 bida dess roller pa 1 huvudsak
samma sitt som idag. Ett aktiebolag, & andra sidan, ir en formellt
fristiende enhet som med storre trovirdighet kan upptrida som
renodlad foretagsigare pd marknaden.

Myndighet

Myndighet ir den gingse verksamhetsformen f6r delegering av
verkstillande uppgifter inom den statliga férvaltningen. Myndig-
heter under regeringen styrs genom regeringsbeslut i form av fér-
ordning med instruktion, andra regler 1 forordningar, arliga regle-
ringsbrev samt dialog mellan regeringen och myndighetens ledning.

En 6verforing av statens operatwa dgarforvaltning till en myn-
dighet under regeringen, sirskilt i en affirsverksliknande form,
skulle kunna reducera ndgra av de av utredaren konstaterade pro-
blemen med nuvarande ordning. Det kan t.ex. antas gilla frigorna
om att renodla Regeringskansliets roll, att skapa en tydligare struk-
tur 1 dgarstyrningen och att bygga upp en mer differentierad for-
valtningsorganisation med mojlighet att anpassa férvaltningen till
de olika bolagens sirdrag.

P2 tva viktiga punkter framstdr emellertid en myndighetslésning
som mindre indamilsenligt dn alternativet aktiebolag, bide nir det
giller att l6sa de problem som konstaterats och att nd de mil ut-
redaren formulerat. Den forsta giller behovet av en tydligare sepa-
rering av statens roller som féretagsigare och reglerare. Som fram-
gdtt ovan dr det utredarens uppfattning att en lésning 1 myndig-
hetsform skulle innebira en visentligt mindre férindring 1 detta
avseende frin nuvarande férhillanden in aktiebolagsalternativet.

Den andra punkten giller utredarens strivan att skapa en tydlig
ansvarsavgrinsning mellan den politiska nivin och den operativa
styrningen av bolagen. Aven en myndighetsstyrelse med s.k. fullt
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ansvar har en mindre sjilvstindig stillning in en bolagsstyrelse,
frimst genom att inte ha befogenhet att tillsitta och entlediga myn-
dighetens generaldirektor, vilket i stillet gors av regeringen.
Dirigenom skapas en direktlink mellan regeringen och myndig-
hetens verkstillande ledning som leder till att den politiska nivén
riskerar dras in 1 alltfér operativa och bolagsnira frigor. Det saknas
den tydliga grinslinje mellan den politiska processen och den ope-
rativa igarforvaltningen som en fristdende och sjilvstindigt an-
svarig bolagsstyrelse utgor.

Detta leder i sin tur till att vare sig mélet att férbittra foérut-
sittningarna for ett tydligt politiskt inflytande pd strategisk nivd eller
att skapa stabila forutsittningar for bolagens verksambet och utveck-
ling kan forvintas uppfyllas 1 lika hog grad med en myndighets-
som en aktiebolagslosning. Framforallt beddms emellertid myndig-
hetslésningen inte ha samma férdelar som aktiebolagslésningen nir
det giller att uppfylla mélet om forstirkt virdentveckling i alla bo-
lag.

Samlad bedémning

Sammantaget finner utredaren att aktiebolag ir den verksamhets-
form som bist stéder de dvergripande mailen med statens dgarfor-
valtning: att 6ka det ekonomiska virdeskapandet och samhills-
nyttan 1 portféljbolagen, att stirka det politiska inflytandet pd stra-
tegisk nivd och ar skapa stabila och langsiktiga férutsittningar for
portféljbolagens verksamhet och utveckling. Eftersom ett aktie-
bolag ir en egen juridisk person leder aktiebolagsformen ocks3 till
en tydligare organisatorisk dtskillnad av regeringens dubbla roller
som dgare och reglerare.

Det frimsta alternativet, en myndighet, eventuellt i form av
affirsverk, bedoms kunna reducera flera av de problem utredaren
konstaterat med nuvarande ordning. Nir det giller att uppfylla de
ovan angivna mélen framstir emellertid myndighetsalternativet
som mindre indamélsenligt. Sirskilt giller detta det mest grund-
liggande av dessa mdl, nimligen att skapa forutsittningar for ett
mer effektivt virdeskapande avseende bide ekonomiska virden och
samhillsnytta.

Dessa slutsatser har enligt utredarens uppfattning samma giltig-
het for alla typer av bolag med statligt 4gande. De motiv som redo-
visats till stod f6r utredarens forslag har birighet sdvil f6r bolagen
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med ekonomiskt virdeskapande som huvudsakligt dgaruppdrag
som foér bolagen med uppgift att skapa samhillsnytta. Det finns
inget som talar for att aktiebolagsformen skulle vara mindre inda-
mélsenlig f6r forvaltning av bolag inriktade mot att skapa samhills-
nytta in de ekonomiskt virdedrivande bolagen Flertalet av de f6rra
bolagen bedriver nigon form av kommersiell verksamhet 1 dtminstone
nigon grad av konkurrens. Det dr dirfér svirt att se varfor den
associationsform som ir anpassad till just kommersiell verksamhet
pd Ooppna konkurrensmarknader skulle vara mindre limpad fér for-
valtning av sddana verksamheter in myndighetsformen. P4 samma
sitt som nuvarande portféljbolag har ansetts bittre kunna fullgora
sina samhillsuppdrag i bolagsform in i myndighetsform bedémer
utredaren att den operativa dgarstyrningen av dessa bolag ocksd
bist sker i bolagsform.

Samtidigt som utredaren sdledes foreslir en férvaltning 1 aktie-
bolagsform som omfattar samtliga enheter 1 statens bolagsportfslj
ir det viktigt att framhdlla att dessa bolag fortsatt ska idgas av
staten, om in formellt indirekt. Statens dgande av bolag, och resul-
tatet av deras verksamhet ska dven fortsittningsvis redovisas samlat
i &rliga rapporter och sammanstillningar till regeringen, riksdagen
och den svenska allminheten.

Som framgir av redovisningen i kapitel 8 innebir en f6rvaltning
1 aktiebolagsform att regeringen limnar ifr@n sig mojligheten att
direkt styra de enskilda bolagen, t.ex. att utse styrelser 1 varje en-
skilt bolag. Samtidigt giller att staten som ensam igare av ett
aktiebolag har full rddighet 6ver sitt bolag och dess ingdende till-
gingar med i praktiken obegrinsade mojligheter till insyn i och
kontroll av verksamheten. Det saknas dirfér enligt utredarens
mening skil att hivda att en aktiebolagslosning skulle leda till
nigon férsimrad insyn och kontroll frin statens sida av praktisk
betydelse.

I en f6rvaltning i1 aktiebolagsform uppkommer frigan om aktie-
bolaget ska dga aktierna i de bolag som ska forvaltas eller ej. Denna
frdga behandlas i avsnitt 11.4.
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11.3.3 Tva forvaltningsbolag

Forslag: Forvaltningen ska ske 1 tva separata aktiebolag, av vilka
det ena ansvarar foér forvaltningen av bolag med ekonomiskt
virdeskapande som huvudsakligt dgaruppdrag och det andra for
forvaltningen av bolag med skapande av samhillsnytta som
huvudsakligt igaruppdrag.

Skalen for utredarens forslag:
Principiella utgdngspunkter

En grundférutsittning for utredaren ir enligt direktiven att férvalt-
ningen av statens bolagsigande ska vara s effektiv och indamals-
enlig som mojligt. Den ska vidare kinnetecknas av tydlighet och
professionalitet. Bl.a. frdn dessa utgdngspunkter har utredaren satt
som ett av sina huvudmal att skapa en férvaltningsorganisation som
leder till forstirkt virdeutveckling 1 alla bolag med statligt dgande,
bide de som har ekonomiskt virdeskapande och de som har virde-
skapande i1 form av samhillsnytta som huvudsakligt dgaruppdrag.

En annan viktig utgingspunkt dr utredarens uppfattning att
sittet att organisera en verksamhet utgér det frimsta instrumentet
for att genomféra dess strategi och ni maélen. Organisationen
méste dirfor anpassas till den valda strategin och de kompetenser,
arbetssitt och metoder som krivs for att effektivt genomféra stra-
tegin. Devisen structure follows strategy sammanfattar detta synsitt.

Som framgar av kapitel 10 bestdr den statliga bolagsportféljen av
tvd huvudgrupper av bolag med i grunden skilda férutsittningar
avseende dgaruppdrag och dirav féljande mil och strategier. Inom
dessa finns ocksd undergrupper som 1 stérre eller mindre grad
skiljer sig &t 1 olika hinseenden. Det ir enligt utredarens mening av
avgorande betydelse for forvaltningens effektivitet att den kan
organiseras och bedrivas pd ett sitt som drar maximal nytta av de
forvaltningssynergier som finns inom de olika bolagsgrupperna
samtidigt som det limnar stort utrymme fér differentiering av for-
valtningen mellan grupperna.
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Alternativa organisationslosningar

Mot denna bakgrund finner utredaren att den viktigaste differen-
tieringen ir den mellan bolagsgrupperna 1 och 2 enligt den upp-
delning som gors 1 kapitel 10, dvs. mellan bolag som har skapande
av ekonomiskt virde respektive samhillsnytta som 6vervigande
dgaruppdrag. Frin denna utgdngspunkt har utredaren 6vervigt
frimst f6ljande alternativa organisatoriska grundstrukturer:

e Ett forvaltningsbolag, uppdelat 1 tv8 affirsomrdden eller divi-
sioner, vardera med ansvar f6ér férvaltningen av en av huvud-
grupperna av bolag enligt kapitel 10.

e Tva skilda forvaltningsbolag, ett f6r respektive bolagsgrupp en-
ligt foregdende punkt.

Det bér noteras att bdda alternativen innebir en betydande
kraftsamling av statens dgarfunktioner jimfoért med nuliget, di dessa
ir uppdelade mellan Regeringskansliet dgarfunktion och ett flertal
fackdepartement (jfr avsnitt 3.4)." Detta uppnis dels genom att den
politiska och dgarstrategiska styrningen samordnas i en ny enhet
inom Regeringskansliet, dels genom att den operativa styrningen
samlas 1 ett eller tvd f6r sirskilda férvaltningsbolag.

Utvardering av alternativen

Med utgdngspunkt fr@n utredarens overgripande malbild, sirskilt
mélet att skapa en si effektiv forvaltning som mojligt som skapar
forutsittningar for bista mojliga virdeutveckling av statens dgande,
stdr hir tvd huvudkriterier mot varandra

e 3 ena sidan den effektivitet med vilket férvaltningen kan bedrivas,
¢ 3 andra sidan kostnaden f6r den f6rvaltningsorganisation som er-

fordras.

Svirigheten med en utvirdering enligt dessa kriterier ir att medan
kostnadsskillnaden kan beriknas med relativt stor sikerhet finns

! Det kan i sammanhanget noteras att OECD:s riktlinjer rekommenderar att statens dgar-
funktioner centraliseras, eller att det dtminstone etableras en central enhet f6r samordning av
utdvande av dgandet (se avsnitt 3.3.1). Denna rekommendation ska dock ses 1 ljuset av att
dgarforvaltningen i flera linder traditionellt har uppvisat en starkt splittrad bild och stir p3
inget sitt i motsatsférhillande till den hir foreslagna 16sningen oberoende av vilket av
alternativen ovan som viljs.
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det ingen metod fér att i férvig kvantitativt mita skillnader i
effektivitet. Det senare fdr i stillet bedomas med utgdngspunkt frin
allmint accepterad erfarenhet och “best practice” nir det giller
organisering av foretagsverksamhet.

I det hir fallet giller detta sirskilt vilket utrymme respektive
alternativ ger for specialisering av forvaltningen av respektive kate-
gori av bolag. De aspekter som dirvid bor beaktas ir enligt ut-
redarens mening frimst féljande:

o Mojligheter att besitta alla funktioner 1 organisationen, frin
styrelse och ledning till operativa enheter och stédresurser, med
till bolagets verksamhet optimalt anpassade kompetenser.

e Intern konkurrens om begrinsade resurser 1 form av kapital,
ledningskapacitet och minsklig kompetens.

e Typ av forvaltningslogik, dvs. vilka principer, grundliggande
synsitt, praktiska metoder m.m. som bor ligga till grund for
foérvaltningen av en bolagsportfol;.

En oversiktlig genomging och utvirdering av de alternativa 16s-
ningarna med avseende pd dessa kriterier samt kostnadsaspekten
foljer nedan.

Ett sammanbillet forvaltningsbolag

En 16sning med tv3 eller flera affirsomrdden/divisioner inom ramen
for ett sammanhéllet bolag ger goda mojligheter att bygga upp
specialiserade resurser pd operativ nivid. Diremot ir dessa moj-
ligheter begrinsade avseende de hogsta lednings- och styrelseniva-
erna, dven om bolagets styrelse sjilvfallet kan sittas samman med
en limplig kombination av olika kompetensprofiler. Betriffande
stodresurser kan dessa specialiseras 1 den grad som bedéms limp-
ligt, men av kostnadsskil ir det knappast troligt att detta gors i
ndgon stor utstrickning. I stillet dr det mest rimligt att forestilla
sig att dessa 1 huvudsak organiseras 1 gemensamma stédfunktioner.

I foretag med tvd eller flera verksamhetsgrenar, organiserade
som affirsomrdden, divisioner, dotterbolag eller liknande, finns
alltid en intern konkurrens om knappa resurser i form av kapital for
investeringar, foretagsledningens tid och engagemang, de bista
talangerna for ledande befattningar m.m. I denna konkurrens har
de mer lénsamma och expansiva enheterna normalt betydande
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forsteg medan svagare verksamhetsgrenar ofta kommer mer eller
mindre pd mellanhand. Detta ir en viktig forklaring till att starka
verksamhetsgrenar ofta vixer sig starkare medan svaga fir allt
svarare att utvecklas inom ramen f6r koncerner med differentierad
verksamhetsstruktur.

Det finns enligt utredarens mening en betydande risk for att
gruppen bolag med skapande av samhillsnytta som huvudsakligt
dgaruppdrag hamnar i ett sidant underlige gentemot de ekono-
miskt virdedrivande bolagen inom ramen fér ett samlat férvalt-
ningsbolag. Det ir i praktiken mycket svart for styrelse och ledning
att, sirskilt 1 ekonomiskt pressade ligen — vilket ir mer regel in
undantag 1 foretagsekonomisk verksamhet — undvika att prioritera
de ekonomiskt starkare och mer expansiva enheterna pd de svagares
bekostnad.

Aven nir det giller vilken typ av férvaltningslogik som ska prigla
verksamheten dr det rimligt att anta att de ekonomiskt virdedriv-
ande bolagens krav kommer att dominera i ett sammanhéllet fér-
valtningsbolag. Det ir visserligen méjligt att 1 nigon mén sirskilja
de tvd bolagsgrupperna pd operativ nivd i detta avseende, men pd
lednings- och styrelsenivd kommer man antingen att tvingas prio-
ritera den ena logiken framfoér den andra eller att efter bista for-
mdga hantera bida parallellt. Risken med det senare dr att man 1
praktiken hamnar i ett mellanting som inte dr optimalt f6r nigon-
dera bolagsgruppen.

Tvd skilda forvaltningsbolag

Detta alternativ har betydande fordelar jimfort med det féregdende
avseende samtliga tre virderingskriterier:

e Det ger bdda forvaltningsbolagen mojlighet att bygga upp sin
egen organisation frin styrelse och nedit med de resurser och
den kompetensstruktur som anses bist limpad f6r uppgiften.

e Det eliminerar i stort sett problemet med konkurrens om kritiska
resurser mellan de tvd bolagsgrupperna. Den konkurrens som 1
viss min ind3 kan terstd, frimst avseende kapital f6r utveckling
av verksamheten, hamnar dessutom pd ”ritt” nivd, dvs. pd den
politiskt och dgarstrategiskt styrande nivén.

e Bida bolagen kan utveckla och tillimpa sin egen férvaltnings-
logik, optimalt anpassad till respektive férvaltningsuppgift.
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Det ir utredarens mening att dessa fordelar dr sirskilt viktiga for
den bolagsgrupp som har skapande av samhillsnytta som huvud-
sakligt dgaruppdrag. Detta grundar sig pd bedémningen att det ir
kraven f6r denna bolagsgrupp som i det sammanhéllna alternativet 1
huvudsak skulle {3 anpassa sig till den ekonomiskt virdedrivande
gruppens behov. I ett separat forvaltningsbolag finns 1 stillet goda
mojligheter att 6ver tid skapa en stark egen foretagskultur, priglad
av det sirskilda uppdrag och mil portfsljbolaget har, bygga upp
kompetensstrukturer pd alla nivier som ir optimalt anpassade till
denna uppgift samt utveckla metoder och tekniker fér styrning,
uppfoljning och utvirdering av de enskilda portféljbolagen, in-
riktade mot att utveckla den virdeskapande férmigan for just
denna typ av bolag.

Nackdelarna med detta alternativ ir kostnadsaspekten samt att
den 6vergripande, dgarstrategiska styrningen frdn politisk nivd kan
bli nigot mer komplicerad med tvd bolag istillet fér ett. Som
nirmare belyses 1 ett féljande avsnitt bedéms emellertid merkost-
naden bli mycket begrinsad 1 relation till de stora virden som stir
pd spel, bdde i ekonomiska termer och med avseende pd den sam-
hillsnytta som kan skapas. Det kommer att krivas en mycket liten
forbittring av forvaltningens resultat for att med rdge uppviga
merkostnaden.

Risken for viss 6kad komplexitet avseende den politiska och
dgarstrategiska styrningen ligger frimst 1 att denna styrning mdste
riktas mot tvi férvaltningsbolag i stillet for ett. A andra sidan
torde detta ocksd leda till 6kad tydlighet och effektivitet 1 styr-
ningen genom att den bittre kan anpassas till de sirskilda férutsitt-
ningar som giller for respektive bolag. Det ir utredarens bedém-
ning att iven denna aspekt i realiteten viger over till fordel for
l16sningen med tvd bolag med var sin renodlade inriktning.

Andra alternativ

Utredaren har ocksd évervigt andra 16sningar, frimst att skilja ut
férvaltningen av den mindre grupp av bolag som sammantaget
representerar en mycket stor del av det totala virdet av statens
bolagsigande och ligga den 1 ett sirskilt bolag. Det skulle siledes
innebira en struktur med tre férvaltningsbolag.

Detta alternativ har 1 princip samma férdelar 1 dnnu hogre grad
som det foregdende, dock med enligt utredarens bedémning lingt
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ifrdn lika stor effektivitetshdjning som steget fran ett till tvd bolag.
Det beror pd att foérvaltningslogiken foér de allra storsta bolagen
visserligen fir anses skilja sig i inte ovisentlig grad frin den f6r de
dvriga ekonomiskt virdedrivande bolagen men inte i samma funda-
mentala avseenden som skillnaden mellan de tvd huvudgrupperna
av bolag. Utredaren gor dirfér beddmningen att den specialisering
som krivs for att effektivt férvalta de storsta innehaven till stor del
kan tillgodoses genom att sirskilja dem 1 ett separat affirsomrdde
inom ramen fér det férvaltningsbolag som ansvarar fér de ekono-
miskt virdedrivande bolagen.

Mot de fordelar det skulle ha att sdrskilja férvaltningen av de
storsta innehaven 1 ett sdrskilt bolag ska ocksd stillas den mer-
kostnad det skulle innebira och den ytterligare 6kade komplexi-
teten i att dgarstrategiskt styra tre i stillet for tvd forvaltningsbolag.
Det ir utredarens bedémning att denna avvigning utfaller till nack-
del for alternativet med tre bolag.

Samlad bedémning

Mot bakgrund av ovanstdende finner utredaren att alternativet med
tvd separata bolag innebir den bista avvigningen mellan moj-
ligheten att anpassa férvaltningen till férutsittningarna f6r respek-
tive huvudgrupp av portféljbolag och den 6kade kostnad och
komplexitet det innebir att inte férvalta samtliga bolag samlat.
Detta ger 1 sin tur bista mojliga forutsittningar {6r att uppnd den
forstirka virdeutveckling 1 bdda huvudgrupperna av portfsljbolag
som enligt utredarens analys bor kunna uppnds genom en tydligare
differentiering av férvaltningen mellan de olika bolagsgrupperna
(jfr. kapitel 10).

Denna slutsats ligger vil i linje med erfarenheter frin sivil
statlig bolagstérvaltning 1 andra linder som privata bolagsigare.
Inte minst bland statliga dgare finns en tydlig trend under senare ar
mot en Okad differentiering av foérvaltningen beroende pd de in-
gdende bolagens karaktir (jfr avsnitt 6.3). Som tidigare framhillits
stdr den ocksd i 6verensstimmelse med den inriktning mot centra-
lisering av statens dgarfunktioner som foérordas i1 OECD:s rikt-
linjer.

Utredarens slutsats stimmer ocksi overens med omfattande
erfarenheter frin niringslivet generellt. Exemplen dirifrdn ir legio
pd hur verksamheter, som under minga &r levt en undanskymd
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tillvaro under dilig l6nsamhet och svag utvecklingskraft inom
ramen fér en bredare koncern, blommat upp och utvecklats till 16n-
samma och expansiva foretag nir de lyfts ur detta sammanhang och
satts pd egna fotter.

Det ir utredarens bedémning att det pd motsvarande sitt vore
mojligt att frigdra en stor utvecklingspotential, sirskilt 1 gruppen av
bolag med skapande av samhillsnytta som huvudsakligt dgarupp-
drag, genom att samla dessa i ett separat, specialiserat férvaltnings-
bolag.

11.4  Forvaltningsbolagens inriktning och verksamhet

11.4.1 Bolagens uppdrag, mal och verksamhet

Forslag: Forvaltningsbolagens uppdrag ska vara att s3 effektivt
som mojligt férvalta statens bolagsigande. Férvaltningsbolag 1
ska forvalta bolagen 1 bolagsgrupp 1 med mélet att skapa storsta
mojliga tillvixt av ekonomiskt virde med beaktande av de krav
avseende samhillsnytta som faststills for varje bolag. Forvalt-
ningsbolag 2 ska forvalta bolagen 1 bolagsgrupp 2 med maélet att
skapa storsta mojliga samhillsnytta med beaktande av de ekono-
miska krav som faststills for varje bolag.

Agandet av statens aktier i portféljbolagen éverfors till respek-
tive férvaltningsbolag.

Skélen for utredarens férslag:
Bolagens uppdrag och overgripande mal

Forvaltningsbolagen ska forvalta dgandet 1 de statligt hel- och del-
igda bolagen p& uppdrag av regeringen. Deras dgaruppdrag och
overgripande mil ska avspegla att bdda bolagen forvaltar statligt
dgande som i de flesta fall har mil avseende bide ekonomiskt virde
och samhillsnytta men med olika tyngdpunkter i detta avseende.
Bolagens forvaltning ska vara aktiv med inriktning mot att ut-
veckla och realisera portfoljbolagens potential till virdeskapande 1
vid mening. Forvaltningen ska priglas av 6ppenhet, tydlighet, an-
svar och hog professionalitet samt bedrivas med utgdngspunkt i
statens sirskilda roll som dgare och den virdegrund denna vilar pa.
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Statens dgarpolicy med regeringens riktlinjer 1 vissa frigor ska fort-
satt vara styrande for bdde forvaltningsbolagen och portféljbolagen.

Utredaren har 6vervigt tvd alternativa former for de tvd foérvalt-
ningsbolagen. Enligt den ena férvaltas statens aktier 1 portfolj-
bolagen dven fortsittningsvis av Kammarkollegiet p& uppdrag av
regeringen. Forvaltningsbolagens uppdrag begrinsas d3 till att, for
statens rikning utdva idgarrollen gentemot portféljbolagen. Forvalt-
ningsbolagen blir sdledes finansiellt sett tomma skal”, utan egna
tillgdngar av betydande omfattning och utan nigot finansiellt kon-
cernférhillande till sina portféljbolag.

Den andra modellen innebir att staten overfér dgandet av
aktierna 1 portfoljbolagen till respektive forvaltningsbolag. Dessa
blir di fullt utvecklade koncernmoderbolag med egna balansrik-
ningar av betydande tyngd och ekonomiskt resultat direkt kopplat
till de ingdende portféljbolagens resultat.

Enligt utredarens mening har den senare ordningen, dvs. dir
foérvaltningsbolagen dger aktierna, stora fordelar av frimst f6ljande

skil:

e Det ger en 6kad tydlighet i férvaltningsansvaret genom att re-
sultatet av forvaltningen direkt avspeglas 1 respektive férvalt-
ningsbolags resultat- och balansrikningar. I alternativet dir for-
valtningsbolagen inte dger aktierna méiste resultatet av forvalt-
ningen riknas fram som en sidoordnad berikning utanfér for-
valtningsbolagets resultatrikning. Detta riskerar enligt utredarens
mening att gora ansvaret for forvaltningsresultatet mindre tyd-
ligt och patagligt in di detta resultat framkommer direkt 1 forvalt-
ningsbolagets resultatrikning.

e Vidare underlittas att anvinda delar av portféljbolagens utdel-
ningar for finansiering av férvaltningsbolagens verksamhet och
for begrinsade kapitaltillskott till portféljbolagen pd det sitt
som foreslds 1 avsnitt 11.4 nedan. Vad giller den férsta frigan
torde den 1 alternativet dir férvaltningsbolagen inte dger aktierna
fa 16sas antingen med anslag frdn staten eller genom att ta ut en
s.k. “management fee” frin portfoljbolagen, vilket inte framstér
som ndgot indamilsenligt alternativ. Betriffande méjligheten
att snabbt och smidigt kunna tillféra portféljbolagen mindre
kapitaltillskott for deras fortsatta utveckling innebir denna 16s-
ning 1 princip ingen férindring jimfért med nuliget.
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e En inte ovisentlig fordel med modellen med férvaltnings-
bolagen som ”ikta” bolag ir ocks3 att det ir den gingse modellen
for storre dgarbolag pd den privata marknaden. Detta torde bl.a.
underlitta rekryteringen av kvalificerade personer, sirskilt till
styrelse och ledning i férvaltningsbolagen, jimfért med alter-
nativet utan formellt 4gandet av de foérvaltade bolagen.

Slutligen bér understrykas att det férhdllandet att staten 6verfor
aktierna 1 portféljbolagen till de heligda férvaltningsbolagen inte
leder till att man reellt avhinder sig dgandet av portféljbolagen,
bara att detta dgande blir indirekt i stillet f6r direkt. Som framgir
av avsnitt 11.3.2 har en hundraprocentig dgare av ett aktiebolag full
radighet 6ver sitt bolag och forfogar dver de instrument som krivs
for att till fullo utéva denna makt. Aven vid I6sningen med forvalt-
ningsbolagen som igare av portféljbolagens aktier kan staten nir
som helst dterta sitt direkta igande av de bolag man 6énskar genom
att instruera forvaltningsbolagets styrelse att effektuera detta, in-
struktioner som styrelsen ir skyldig att f6lja.

Forvaltningsbolag 1

Detta bolag foreslas ha till uppdrag att ansvara for férvaltningen av
de portfsljbolag som ingdr 1 bolagsgrupp 1 enligt den indelning
som gors nedan. Dessa bolag har skapande av ekonomiskt virde
som 6vervigande dgaruppdrag men har ocksd i flera fall mer eller
mindre explicit formulerade krav eller restriktioner i termer av
samhillsnytta. Det évergripande mailet f6r férvaltningen ska vara
att skapa l8ngsiktigt stabil ekonomisk virdetillvixt samtidigt som
de krav bolagen dlagts avseende samhillsnytta uppfylls.

Forvaltningsbolag 1 innefattar tvd huvudgrupper av bolag med
delvis skilda krav pd foérvaltningsinriktning. En grupp, som tillsam-
mans svarar for omkring 80 procent av det totala virdet av den
statliga bolagsportfoljen, bestdr av en handfull stora bolag samt
storre innehav 1 tre noterade bolag. Forvaltningen av dessa bolag, 1
féorekommande fall statens innehav 1 de deligda bolagen, bor ha
inriktning mot att med begrinsat risktagande pi bista sitt virda
och vidareutveckla virdet av statens dgande i bolagen.

En annan grupp omfattar mindre och medelstora féretag med
enligt utredarens bedémning 1 flera fall betydande potential for
expansion och resultattillvixt. Forvaltningen av dessa bolag bor
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kunna ha en mer offensiv prigel, med bl.a. en nigot hogre risk-
profil in fér det férsta gruppen, 1 syfte att realisera bolagens poten-

tial till virdeutveckling.

Foljande portfsljbolag foreslds ingd i Férvaltningsbolag 1:

STORA OCH NOTERADE BOLAG

Heldgda bolag
Apoteket

LKAB
Sveaskog
Vattenfall

Noterade/deldgda bolag
Nordea

SAS

TeliaSonera

PostNord

Forvaltningsbolag 2

MINDRE OCH MEDELSTORA BOLAG

Fastigheter
Akademiska Hus
Specialfastigheter
Jernhusen
Vasallen

Infrastruktur/Transport
Bilprovningen

Green Cargo

Infranord

S

Rymdbolaget

Svevia

Swedavia

Teracom

Finans
Bostadsgaranti
Fouriertransform
SBAB

SEK

Lakemedel
Apoteksgruppen

Konsult/Uppdragstagare
Lernia

Metria

Vectura

Detta bolag foreslds ha till uppdrag att svara for férvaltningen av
bolagsgrupp 2 enligt indelningen nedan, dvs. bolag med skapande
av samhillsnytta som 6vervigande dgaruppdrag. Det 6vergripande
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mélet ska vara att skapa stdrsta mojliga samhillsnytta samtidigt
som de krav som uppstillts pid ekonomisk effektivitet m.m. till-
godoses.

Aven hir kan portféljbolagen delas upp i tvi delgruppen, en
med huvudinriktning mot att bidra till samhillsekonomisk tillvixt
och en med uppgift frimst att bidra till medborgarnas vilfird 1 vid
mening (se figur i avsnitt 103.5). Aven inom dessa grupper finns en
stor mingfald av olika typer av samhillsuppdrag, varfor forvalt-
ningen sannolikt 1 hégre grad in for bolagen 1 Férvaltningsbolag 1
méste anpassas till de unika uppdrag och mél som giller for varje
bolag.

For nigra enstaka bolag i denna kategori kan évervigas om det
ir mest indamdlsenligt att de ingdr 1 Férvaltningsbolag 2 eller om
syftet med deras verksamhet kan uppnds enklare och bittre om de
forvaltas direkt av nirmast berort fackdepartement. Bedémningar
kring detta miste goras fran fall till fall. Bolag som skulle kunna
komma 1 friga for sddana dverviganden ir bolag som saknar ekono-
miska resultatkrav, som inte ska leverera vinst och som har liten
omsittning samt finansieras av anslag.

En viktig uppgift for Forvaltningsbolag 2 blir ocksd att utveckla
metoder och tekniker for effektiv forvaltning av bolag med skap-
ande av samhillsnytta som huvudsakligt dgaruppdrag. Den fére-
tagsekonomiska akademiska disciplinen har sedan l8ng tid tll 6ver-
vigande del varit inriktad mot att utveckla teorier och modeller f6r
att styra och leda kommersiellt verksamma féretag som drivs med
ekonomisk virdetillvixt som huvudmail. Detta har lett till en vilut-
vecklad och allmint etablerad begreppsapparat och metodik for att
mélsitta, folja upp och utvirdera féretags prestationer i ekono-
miskt hinseende.

Motsvarande teoretiska och praktiska grunder f6r méilstyrning
av verksamheter som syftar till att skapa samhillsnytta saknas till
stor del idag. En synnerligen viktig uppgift f6r Férvaltningsbolag 2
blir dirfor att utveckla en ny professionell kunskaps- och erfaren-
hetsbas for forvaltning av bolag som inte har ekonomiskt virde-

skapande som huvudsakligt dgaruppdrag.
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Foljande portfsljbolag foreslis ingd 1 Férvaltningsbolag 2:

UPPDRAG ATT BIDRA TILL TILLVAXT UPPDRAG ATT BIDRA TILL VALFARD
ALMI Apotekens Service
Arlandabanan APL
Bostadsomvandling Dom Shvetsii
Botniabanan Dramaten
Ersattningsmark Miljdméarkning
Gota Kanal Miljostyrningsradet
Innovationsbron Operan
Inlandsinnovation Samhall

RISE Holding AB SOS Alarm
Skeppshypotek Systembolaget
Svedab Svenska Spel
Swedesurvey Swedfund

Sweroad Voxendsen

Visit Sweden

Operationella styrmal

Effektiv milstyrning forutsitter att ett foretags dgaruppdrag och
dvergripande mal kan operationaliseras till ett eller flera konkreta
och vil definierade styrmadl, vilkas uppfyllelse kan faststillas pd
rimligt objektiva grunder. Exempel pd sidana mail {6r styrning av
verksamheter som drivs pd foretagsekonomisk grund ir forsilj-
ningsutveckling, kapitalavkastning, tillvixt av s.k. totalt aktieigar-
virde m.m.

Nir det giller styrning av verksamheter som inte har ekono-
miska prestationer som huvudmal ir det svirare, och ofta omgjligt,
att hitta den typen av enkla och mitbara styrmil. T stillet fir dessa
antingen uttryckas 1 mer kvalitativa termer, varvid uppféljningen
och prestationsmitningen med nddvindighet blir mer subjektiv,
eller ocksd fir man férlita sig pd att mita olika indikatorer som kan
antas vara mer eller mindre starkt korrelerade med slutmalet.
Exempel pd det senare ir den 1 sidana sammanhang ofta anvinda
metoden att mita de insatser som gors for att uppnd ett mal snarare
in uppfyllelsen av mélet i sig.
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Styrmdl for Féorvaltningsbolag 1

Forvaltningsbolag 1 bér 1 huvudsak styras med ekonomiska mal, i
féorekommande fall kompletterat med limpliga former fér upptolj-
ning av de krav/restriktioner avseende samhillsnytta som bolagen
dlagts.

I den nuvarande férvaltningen av bolag med statligt igande ir
det 6vergripande maélet att foretagen ska skapa virde och 1 fore-
kommande fall se till att de sirskilt beslutade samhillsuppdragen
utférs. Detta operationaliseras bl.a. genom att ekonomiska madl
faststills f6r de enskilda bolagen vid bolagsstimma. Dessa mal defi-
nieras 1 huvudsak inom kategorierna Iénsamhetsmal, kapitalstruk-
tur samt utdelningsmél. Nigra ekonomiska mél fér den samlade
bolagsférvaltningen 1 Regeringskansliet finns diremot inte.

Som framgdtt ovan bor det évergripande mélet f6r férvaltningen
1 Forvaltningsbolag 1 vara att skapa en lingsiktigt stabil ekonomisk
virdetillvixt samtidigt som de krav bolagen 3lagts avseende sam-
hillsnytta uppfylls. Den ekonomiska delen av detta mal kan fér-
slagsvis operationaliseras som

o summan av portfolibolagens virdentveckling 6ver tiden.

Detta bygger 1 sin tur pd att portféljbolagens virde kan faststillas
pd ett rimligt objektivt sitt vid bestimda tidpunkter, t.ex. vid ut-
gdngen av varje rikenskapsir. For de noterade aktieinnehaven kan
detta enkelt ske i form av statens andel av respektive bolags bérs-
virde vid den aktuella tidpunkten.’

For de onoterade innehaven finns inget motsvarande sitt att
objektivt faststilla bolagens marknadsvirde. Istillet blir man hin-
visad till metoder som si vil som mojligt kan antas avspegla
bolagens virde vid en viss tidpunkt. Det finns en rad olika synsitt
och berikningsmetoder for detta pd marknaden, och det blir en
viktig initial uppgift fér styrelse och ledning i Forvaltningsbolag 1
att besluta om en for dess syfte indamalsenlig sddan beriknings-
metod. Inriktningen bér dirvid vara att 1 stérsta mojliga utstrick-
ning basera sddana berikningar pd objektivt faststillbara ingdngs-
virden.

2 Det bér dock noteras att detta inte nddvindigtvis dr detsamma som virdet av statens
aktieinnehav 1 bolaget ifriga. Det senare kan vara bide hogre och ligre in andelen av hela
bolagets bérsvirde beroende p3 vilka omstindigheter som foreligger om/nir statens skulle
bjuda ut innehavet pd den 6ppna marknaden.
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Statens ekonomiska intresse 1 sina bolag ir emellertid inte bara
riktat mot deras virdeutveckling utan ocksi mot mojligheten att
som igare erhdlla utdelningar. Utvecklingen av bolagsvirde och
utdelningar fungerar 1 viss mdn som kommunicerande kirl s§ till
vida att utdelning ir ett sitt for dgaren att tillgodogora sig en virde-
tillvixt 1 bolaget samtidigt som detta momentant sinker bolagets
virde 1 motsvarande méan. Ett renodlat mil i termer av virdetillvixt
bor dirfor kombineras med ett mil, eller 1 vart fall en faststilld
policy, for 1 vad min det kapital som genereras ska behillas i bo-
lagen eller delas ut till staten.

Utredarens principiella uppfattning ir att de statligt dgda bolagen
ska vara effektivt kapitaliserade. Med det menar utredaren att
bolagen ska ha det egenkapital de behéver for att uppfylla 6vriga
finansiella mil (t.ex. uppritthilla viss soliditet) och kunna utveck-
las och genomféra sin strategi under dverskidlig tid, diri inkluderat
ett rimligt utrymme for flexibilitet 1 det avseendet — dock inte mer
in sd. Det finns enligt utredarens mening inga birande skil till att
statligt heligda bolag ska behilla kapital som 1 angiven mening inte
behovs 1 verksamheten.

Utredaren bedémer dirfor att milet om virdetillvixt ska kom-
pletteras med en policy foér utdelning frin de statligt heligda
bolagen innebirande att

o kapital som inom dverskddlig tid inte behivs for bolagets fortsatta
verksambet med hinsyn till 6vriga finansiella mal och gillande
strategi samt bebovet av viss flexibilitet 1 genomforandet av strate-
gin, ska delas ut till dgaren.

Grundprincipen boér vidare vara att samtliga erhillna utdelningar
delas ut vidare till dgaren, staten. Om forvaltningsbolaget ska ges
mojlighet att behilla begrinsade belopp fér att finansiera sin verk-
samhet, och f6r att inom begrinsade ramar kunna omférdela kapi-
tal mellan portféljbolagen, diskuteras nirmare 1 ett efterféljande
avsnitt.

Det kan ha sitt intresse att jimfora dessa mal med motsvarande
for privata dgarbolag. Exempel pd de senare redovisas oversiktligt i
avsnitt 6.4. For att mita virdeutveckling over tiden kan det ovan
angivna méttet for icke bérsnoterade aktieinnehav sigas motsvara
méttet “totalavkastning” som dir anges fér borsnoterade bolag.
Skillnaden ir att man fér de onoterade statliga innehaven inte har
nigon fortlépande marknadsvirdering av aktierna att utgd frin. I
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stillet blir man hinvisad till att rikna fram ett bolagsvirde vid varje
tidpunkt baserat p& nigon limpligt vald approximativ beriknings-
modell enligt ovan (se ovan).

Nir det giller policies for utdelningar ir jimforelsen med bors-
noterade bolag dock mindre relevant eftersom utgingspunkterna
for att bestimma utdelningar ir annorlunda i ett bérsnoterade
bolag (6verviganden om kursvird, mojligheter att vid framtida
kapitalbehov nyemittera aktier m.m.) in vad som ir fallet for av
staten heligda bolag.

Styrmdl for Forvaltningsbolag 2

Forvaltningsbolag 2 ska enligt utredarens férslag ha som 6ver-
gripande mal att skapa storsta mojliga samhillsnytta samtidigt som
de krav som uppstillts pd ekonomisk effektivitet tillgodoses. Hir
kan alltsd kravet pd ekonomisk effektivitet sigas utgéra en restrik-
tion for arbetet med att skapa samhillsnytta. Strivan att skapa
samhillsnytta bor siledes inte tilldtas g& ut dver vissa minimikrav
pa ekonomisk effektivitet.’

Eftersom den samhillsnytta portféljbolagen 1 Férvaltningsbolag 2
har ull uppgift att skapa dr mycket olika till sin karaktir dr det
knappast méjligt att definiera ett meningsfullt, samlat operationellt
styrmdl for detta bolag motsvarande den totala virdetillvixten for
Forvaltningsbolag 1. De ’ samhallsnyttor som portfol;bolagen i
Forvaltningsbolag 2 skapar kan inte kvantifieras och mitas 1 en
gemensam skala pd samma sitt som det ekonomiska virdeskapan-
det av bolagen i Forvaltningsbolag 1. Diremot bor det ingd 1 detta
forvaltningsbolags uppgift att, som en del av det arbete f6r metod-
utveckling som nimns ovan, efterstriva att pd sikt utveckla metoder
och tekniker for aggregerad prestationsmitning av hela eller delar
av dven detta bolagsbestdnd.’

Till dess sddana metoder foreligger f&r man noja sig med att for-
mulera styrmdl f6r Forvaltningsbolag 2 pd de enskilda bolagens
nivd och utvirdera férvaltningsbolagets prestationer i1 huvudsak per

’ Det kan fortjina att upprepas (jfr avsnitt 10.4.3) att det f8rhéllandet att ett ekonomiskt
krav anges som “restriktion” inte ska tolkas som att kravet dr l3gt stillt, bara att nir ett
sidant krav dr uppfyllt finns inget behov av att gd l'aingre. Exempelvis kan en restriktion i
form av en lagsta acceptabel kapitalavkastning ligga pd vitt skilda nivder beroende bl.a. pa hur
dgaren vill prissitta det kapital som tas i ansprik f6r verksamheten.

4 Atminstone for delar av bestdndet framstdr en sidan méjlighet som fullt rimlig, t.ex. att
utveckla metodik fér att mita det totala bidraget till ekonomisk tillvixt av den grupp av
bolag som férvaltas.
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bolag. Detta bor emellertid inte tilldtas leda till att milstyrningen
blir mindre tydlig och ansvarsutkrivandet mindre strikt in vad som
ir fallet for Forvaltningsbolag 1. Diremot torde det vara oundvik-
ligt att styrprocessen blir mer komplex och utvirderingen av bo-
lagets prestationer mer méngfacetterad.

Inte heller nir det giller ekonomiska krav och restriktioner torde
det vara meningsfullt att foérsoka ligga samman dessa for de
enskilda bolagen till motsvarande styrmdl foér férvaltningsbolaget
som helhet. Dirtill ir denna grupp av portféljbolag alltfér hetero-
gen. Ett generellt relevant ekonomiskt krav torde exempelvis vara
att verksamheten ska bedrivas med hog ekonomisk effektivitet,
men vad detta praktiskt innebir och hur det ska operationaliseras
och mitas torde skilja sig 1 betydande grad frdn bolag till bolag.

Ett ekonomiskt krav som skulle kunna stillas pd de flesta port-
foljbolagen ir emellertid en viss miniminivd av avkastning pi det
dgarkapital som dr bundet i1 verksamheten. Det skulle exempelvis
inte vara orimligt att kriva en viss avkastning 6ver riskfri rinta,
mitt 6ver en konjunkturcykel. Nivdn skulle t.ex. kunna vara lika
for samtliga bolag och s 18g att den i princip motsvarar statens
sjilvkostnad for att tillhandah&lla kapitalet. Den principiella inne-
borden 1 ett sidant krav skulle vara att statens kapital inte dr gratis
och att skapandet av samhillsnytta inte fir drivas dirhin att statens
kapital forbrukas. Ett annat synsitt kan vara att faststilla en sidan
kravnivd individuellt for varje bolag beroende pd dess forutsitt-
ningar 1 olika avseenden. Oavsett vilken vig man viljer ir den
viktiga inneborden att sitta ett pris pd det kapital som anvinds och
att, 1 den mdn detta ir en restriktion man vill dligga bolagen,
klargora att det statliga kapitalet f&r anvindas men inte férbrukas.

Betriffande utdelningar har minga bolag i denna grupp fér nir-
varande inga sidana krav, och utredaren ligger inga synpunkter pd
den frigan. For de bolag som har utdelningskrav bér dock enligt
utredarens mening samma principer gilla som fér bolagen i For-
valtningsbolag 1.

Narmare om férvaltningsbolagens roll och uppgifter

Den principiella rollférdelningen i det system fér styrning av
statens dgande i bolag som utredaren féresldr belyses i avsnitt 9.5.
En grundliggande utgdngspunkt ir att skilja mellan 4 ena sidan den
overgripande politiska och strategiska styrningen, som riksdag och
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regering fortsatt ska utdva, och de dtgirder som vidtas 1 syfte att
verkstilla den styrning som har beslutats. Ansvaret fo6r denna verk-
stillande, som benimns operativ igarférvaltning vilar pd férvalt-
ningsbolagen.

Dess innebord nir det giller dgarstyrningen av portfoljbolagen
ir 1 korthet féljande.

Riksdag och regering svarar for den politiska och dgarstrategiska
styrningen, innebirande i huvudsak att:

e besluta om omfattning och strategisk inriktning av statens
bolagsigande,

o faststilla strategiska riktlinjer samt grundliggande virderingar,
policies och regler f6r staten som bolagsigare,

¢ besluta om organisation av och former {or férvaltning av statens

bolagsigande,

Regeringen ska pd riksdagens mandat ansvara for styrningen av
forvaltningsbolagen. Dessa frigor behandlas nirmare 1 avsnitt 11.5.

Forvaltningsbolagens uppdrag ir att svara for det operativa verk-
stillandet av den strategiska dgarstyrning som beslutas av riksdag
och regering. Detta ska enligt férslaget ske genom en aktiv férvalt-
ning med inriktning pd att f6lja, stédja och utveckla bolagen. Kon-
kret innebir detta foljande uppgifter for férvaltningsbolagen av-
seende varje portféljbolag :

o utveckla och precisera bolagets dgaruppdrag, som inférs i bo-
lagets bolagsordning som faststills drligen pd bolagsstimma, vid
behov kompletterat med dgaranvisningar av mer kortsiktig eller
operativ art,

o faststilla 6vergripande styrmdl och mitetal samt former for
uppfoljning av utvirdering av bolagets prestationer; stor vikt
bér dirvid liggas vid att formulera relevanta och inbérdes kon-
sistenta styrmél som tydligt avspeglar bolagets uppdrag i termer
av ekonomisk nytta respektive samhillsnytta;

o tillsitta ordférande och 6vriga ledaméter 1 bolagets styrelse,

e hilla fortlépande kontakt med bolaget och félja upp och ut-
virdera dess utveckling mot uppsatta mal och vid behov initiera
dtgirder med anledning dirav; som ett led 1 detta bor dterkom-
mande moten hillas mellan féretridare for férvaltningsbolaget
och portféljbolagets ordférande,
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o regelbundet informera om utvecklingen av férvaltningsbolaget
och dess ingdende portféljbolag till dgaren i form av regering,
riksdag och den svenska allminheten.

Tillsittningen av styrelse bor foregds av en strukturerad och for
varje bolag sirskilt anpassad nomineringsprocess, dir dven sektor-
politiska aspekter i1 férekommande fall bér beaktas. De forslag som
dirvid framkommer bor formellt godkinnas av forvaltnings-
bolagets styrelse innan de liggs fram f6r beslut pd bolagsstimma.
Nir det giller styrelseordféranden i ndgra av de storre bolagen kan
ett samrdd pd regeringsnivd ocksd vara limpligt innan forslag liggs
fram, vilket 1 forekommande fall bor regleras 1 bolagsordningen
eller p& annat limpligt sitt.

Personer 1 forvaltningsbolagens organisation bor, nir s bedéms
limpligt, kunna ingd 1 portféljbolagens styrelser. Sddana ledaméter
bor 1 forsta hand utses 1 kretsen av respektive forvaltningsbolags
styrelse eller verkstillande ledning och ha erforderlig kompetens
och erfarenhet med hinsyn tll omfattningen och inriktningen av
portfoljbolagets verksamhet. Regeringskansliet bor diremot inte
vara foretritt 1 portfdljbolagens styrelser eftersom detta skulle
kunna leda till oklar rollférdelning mellan férvaltningsbolagen och
regeringen.

Forvaltningsbolagens roll och uppgifter innebir att utdva den
operativa eller verkstillande dgarrollen gentemot portféljbolagen.
Forvaltningsbolagen 6vertar hir den roll som regeringen och
Regeringskansliets dgarenhet samt vissa andra departement har haft
som foretridare for dgaren gentemot de enskilda statligt dgda bo-
lagen. Konkret innebir det att férvaltningsbolagen 6vertar ansvaret
de operativa uppgifter som avser styrning, uppféljning, och kon-
takter mot de enskilda portféljbolagen.

Forvaltningsbolagen ska ha ett tydligt mandat att ansvara fér
alla l16pande kontakter mellan dgare och portféljbolag och dven vara
portfoljbolagens kontaktyta i mer strategiska och strukturella pla-
neringsfrigor. Det ankommer sedan pd férvaltningsbolagen, inom
de ramar och riktlinjer som regeringen faststillt, att bedéma om en
friga kriver samrdd med regeringen. Forvaltningsbolaget ansvarar i
s fall f6r att dessa kontakter och samrid kommer till stdnd och for
att foretridare f6r portféljbolagen kan medverka.

Inférandet av sirskilda forvaltningsbolag syftar till att stirka
dgarforvaltning av de bolag som staten idger. Den politiska nivin
och Regeringskansliet avlastas hirigenom operativa och verkstill-
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ande uppgifter. Inférandet av foérvaltningsbolag ska inte innebira
nigon forindring av den roll eller sjilvstindiga stillning som de
enskilda portféljbolagen har. Det kommer fortsatt att vara portfol;-
bolagens styrelser och verkstillande ledning som har ansvaret fér
bolagens verksamhet och planering, beslut och verkstillande 1 ope-
rativa frigor.

Portfolibolagens uppgift ir att pd bista sitt fullgéra det dgarupp-
drag och uppfylla de mil de tilldelats. Konkret innebir detta for
respektive bolags styrelse bl.a. att:

e med utgdngspunkt frin dgaruppdraget utforma bolagets affirs-
eller verksamhetsidé, strategi for att realisera denna 1dé samt
affirsplan for att genomféra strategin,

e operationalisera de évergripande mélen till konkreta och s3 lingt
mojligt objektivt mitbara styrmdl for verksamheten,

e tillse att bolaget vid var tid har en med hinsyn till faststilld stra-
tegi och andra relevanta omstindigheter effektiv verkstillande

ledning,

o fortlopande folja upp och utvirdera bolagets utveckling mot de
uppsatta milen och vid behov vidta &tgirder med anledning
dirav.

En svensk bolagsstyrelse férvaltar bolagets angeligenheter 1 dgarnas
gemensamma intresse. Styrelsen i ett heligt portfoljbolag ir siledes
skyldig att efter bista férmdga driva bolagets verksamhet 1 enlighet
med de riktlinjer och anvisningar som ges av dgaren. Skulle skilda
uppfattningar uppstd mellan forvaltningsbolaget och ett portfél)-
bolags styrelse ir det férvaltningsbolagets uppfattning som blir
gillande. Ytterst férfogar forvaltningsbolaget 6ver méjligheten att
byta ut styrelsen i portféljbolaget for att f8 genomslag for sin
uppfattning.

Portféljbolagets verkstillande direktdr svarar fér den lopande
forvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar, diri inbe-
gripet bl.a. att se till att verksamheten organiseras pd ett inda-
maélsenligt sitt, att styrelsens beslut verkstills effektivt, att fortlop-
ande f6lja upp och utvirdera bolagets utveckling mot uppsatta mal
samt att rapportera utfallet till styrelsen och 1 férekommande fall
foresld dtgirder med anledning dirav.

Det ska slutligen noteras att en férutsittning for att en ordning
med sirskilda forvaltningsorgan ska fungera effektivt ir att det
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finns en grundliggande respekt f6r de olika roller och ansvar som
finns 1 organisationen. Regeringen ansvarar for att tillse att tydliga
roll- och ansvarsférhdllanden regleras och efterlevs.

11.4.2 Férvaltningsbolagens ledning, organisation och
finansiering

Forslag: Forvaltningsbolagen ska organiseras, bemannas och ledas
pa ett sitt som ir vil anpassat till de sirskilda krav som stills pd
respektive bolags dgaruppdrag, mal och verksamhetsinriktning.

Forvaltningsbolagens verksamhet ska finansieras frin utdel-
ningar frin portféljbolagen.

Riksdagen ska arligen, efter forslag frin regeringen 1 bud-
getpropositionen, besluta om hur stor del av vinstutdelningarna
som fir disponeras av férvaltningsbolagen for finansiering av
verksamheten.

Skalen for utredarens forslag

Av direktiven framgdr att utredaren ska limna férslag till hur dgar-
foérvaltningen bor ledas, organiseras och bemannas. Vidare ska ut-
redaren redovisa eventuella kostnader och hur dessa ska finansieras.

Styrelse och ledning

Forvaltningsbolagens styrelser ska ansvara for férvaltningen av
statens dgande i ett stort antal bolag som representerar stora eko-
nomiska virden och fullgdér viktiga samhillsuppgifter. Forvalt-
ningen sker ytterst pd uppdrag av den slutlige dgaren, de svenska
medborgarna. Det dr dirfér av stor vikt att styrelsernas samman-
sittning och ledamoternas samlade kompetens och erfarenheter vil
avspeglar denna uppgift och ansvar.

Styrelserna, och sirskilt deras ordférande, behover besitta hog
affirskompetens och omfattande erfarenhet av att leda stora affirs-
drivande foretag. Samtidigt giller att den statliga féretagsverksam-
heten har en sirskild komplexitet som skiljer sig 1 visentliga av-
seendet frin de férhillanden som vanligen féreligger inom nirings-
livet 1 &vrigt. Som exempel finns ofta inbyggda méilkonflikter som

238



SOU 2012:14 Overviaganden och forslag

inte alltid fullt ut kan ldsas. Det finns alltid en sirskild politisk
dimension 1 statens upptridande som bolagsigare, och de statliga
bolagen ska vara féredémen nir det giller bl.a. miljdansvar och
socialt ansvar. Det ir dirfor viktigt att det finns en djupgiende
forstdelse och respekt for det sirskilda uppdrag som det innebir att
forvalta tillgdngar som ytterst dgs av landets medborgare. Ett stort
ansvar kommer att vila pd styrelsernas formiga att forena affirs-
missig rationalitet med insikt om och respekt fér den politiska
dimensionens betydelse i férvaltningen av statens bolagsigande.

De bdda forvaltningsbolagens styrelser kommer behova ha delvis
olika sammansittningar:

Forvaltningsbolag 1, som ska férvalta merparten av den statliga
bolagsportféljens ekonomiska virden, behover ledas av en styrelse
med hég kompetens och bred erfarenhet av kommersiell affirs-
verksamhet och ledning av stora och komplexa féretag. Ordféran-
den och flertalet ledaméter bor rekryteras fr8n niringslivets
toppskikt och ha hégt kvalificerad erfarenhet av styrelsearbete i
storre borsnoterade foretag eller koncerner. Styrelsen behéver
emellertid ocksd ha representation av personer med politisk bak-
grund och erfarenhet, till exempel férutvarande statsrdd eller
statssekreterare. Den verkstillande ledningen behéver ha kvalifi-
cerad erfarenhet av att leda stora, komplexa affirsdrivande foretag
eller koncerner.

Forvaltningsbolag 2 behover ledas av en ordférande och styrelse
med nigot annorlunda sammansittning. Aven hir ska ett stort
foretagskunnande och bred affirskompetens ha hég prioritet. For
att bolaget pd ett kompetent och trovirdigt sitt ska kunna ta sig an
uppgiften att utveckla en delvis ny metodik {6r férvaltning av bolag
med mer uttalade samhillsuppgifter, behover emellertid ocksd
andra kompetensomriden vara representerade. Exempel pd detta
kan vara erfarenheter frin departement eller myndighet, t.ex. som
férutvarande statssekreterare eller generaldirektor, sirskild sakkun-
skap om berdrda politikomrdden och en bakgrund frin den aka-
demiska virlden.

Organisation och bemanning

Utredarens utgingspunkt ir att respektive forvaltningsbolags
dgaruppdrag och mil bér ligga till grund f6r utformningen av dess
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organisation och bemanning. Som tidigare framhéllits ir en orga-
nisation frimst ett verktyg for ledningen fér att pd effektivast
mdjliga sitt genomféra faststillda strategier och férverkliga milen.

Ambitionen bér vara att 1 bdda bolagen skapa en s8 effektiv och
professionell dgarférvaltning som méjligt med hinsyn till respek-
tive bolags sirskilda forutsittningar. Som huvudinriktning bér gilla
att forvaltningsbolagen gemensamt forfogar 6ver den kompetens
som behdvs for att skdta den operativa dgarférvaltningen. Kop av
externa tjinster bor 1 normalfallet endast ske inom omriden dir det
inte framstdr som kostnadseffektivt att bygga upp egen kompetens.
Diremot bor stor vikt liggas vid att ta tillvara méjligheter till sam-
ordning av resurser mellan bolagen. Detta utvecklas nirmare nedan
1 detta avsnitt.

Ansvaret f6r den nirmare utformningen av respektive forvalt-
ningsbolags organisation och bemanning kommer att ligga pd
bolagens styrelser och ledningar. Dirfér redovisar utredaren endast
oversiktliga organisationsskisser for respektive bolag som belyser
de viktigaste kdrnprocesserna och hur dessa kan organiseras och
bemannas. Uppskattningar gors ocksd av storleken pd bemanningen
samt vilka kompetenskrav som bor gilla f6r de viktigaste delfunk-
tionerna samt kostnaden f6r den féreslagna organisationen.’

Forvaltningsbolag 1

Bolagets ledning bestdr av styrelsen, som svarar {6r den strategiska
styrningen av bolaget, och av verkstillande direktéren, som leder
den lopande verksamheten.

Den operativa férvaltningen av portféljbolagen foreslds upp-
delad pd tvi ”affirsomrdden” med delvis olika férvaltningsinrikt-
ningar, ett fér de stdrsta bolagen, som tillsammans svarar for en
helt dominerande andel av det totala virdet av statens bolagsport-
f6lj, och ett for medelstora och mindre bolag.

Affirsomrddena bestdr 1 sin tur av ett antal férvaltningsteam,
som vart och ett svarar for férvaltningen av en grupp bolag eller
innehav 1 deligda bolag. Affirsomridet for stora bolag torde kriva
tvd forvaltningsteam, ett f6r innehav 1 deligda/noterade bolag med
kompetens att hantera dgande 1 stora, bérsnoterade bolag, och ett
for heligda bolag. Inom affirsomridet medelstora och mindre
foretag kan dgarforvaltningen organiseras efter bransch eller annan

5 Forslagen bygger pd en rapport frin KPMG, se bilaga 6.
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limplig indelningsgrund. Uppskattningsvis har fyra férvaltnings-
team antagits erfordras for detta affirsomride.

Ett forvaltningsteam leds av en bolagsansvarig som ingdr i
foérvaltningsbolagets ledningsgrupp och dven kan ingd i styrelsen
for ett eller flera av de portfoljbolag som teamet forvaltar.®
Dirutover bestdr forvaltningsteamet av ett antal handliggare och
analytiker. Vid behov kan dessa fi stdd ur en gemensam pool av
expertresurser.

En handliggare ska ha god kunskap om portféljbolaget, fort-
16pande f6lja bolagets verksamhet och bevaka dess virdeutveckling.
Andra uppgifter dr att sammanstilla rapporter om portfoljbolaget
till férvaltningsbolagets ledning och kommunikationsfunktion,
ansvara for lopande kontakter med portfoljbolagets ledning samt i
forekommande fall driva projekt i samverkan med portfsljbolaget.

En analytiker ska besitta hég kompetens om den bransch som
portfoljbolaget verkar i. Viktiga uppgifter ir att f6lja utvecklingen i
bolagets bransch och dess omvirld 1 6vrigt och att pd grundval
dirav identifiera méjligheter till 6kat virdeskapande f6r bolaget.

Den gemensamma poolen av expertresurser ska fungera som
stodfunktion till férvaltningsteamen och hantera frigor som spinner
over forvaltningsteamens ansvar. Den ska siledes kunna bistd med
funktionell expertis som spinner &ver olika bolag, branscher och
typer av idgaruppdrag. Exempel pd omrdden inom vilka sidan
expertkunskap kan behoévas dr styrelsenominering, finansiering,
skattefrigor, metodik for uppféljning och utvirdering av bolagens
prestationer, organisationsstyrning, produktion av statistik m.m.

Till stod fér bolagsledningen kommer dven vissa stabsfunk-
tioner att behovas. Dessa ska bl.a. hantera extern kommunikation
samt lopande rapportering till regeringen och allminheten om fér-
valtningsbolagets och portféljbolagens utveckling och resultat.
Dirutdver behdvs stabsfunktioner till stéd f6r bolagsledningen och
de operativa funktionerna sdsom juridik, intern ekonomi och redo-
visning, riskkontroll, HR/personal, IT samt 6vrig administrativ
service. Vidare bér dvervigas om en sirskild internrevisionsfunk-
tion ska knytas till ledningen.

¢ Det boér understrykas att ett sddant uppdrag inte innebir att i nigon sirskild mening vara
dgarens “representant” i styrelsen. Samtliga ledaméter sitter 1 styrelsen pa dgarens mandat
och alla har samma plikt att se till dgarens intressen i styrelsearbetet. Méjligen kan en
tjinsteman i férvaltningsbolaget sigas ha en sirskild roll att tillféra aktuell kunskap “inifrin”
om igarens syn pd bolaget och dess verksamhet.
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Forvaltningsbolag 2

Forvaltningsbolag 2 kan ha en organisatorisk struktur som 1 stora
delar liknar den f6r Forvaltningsbolag 1, dvs. med en bolagsledning
med tillhérande stabsfunktioner samt affirsomriden med forvalt-
ningsteam som svarar f6r den operativa dgarférvaltningen. P4 ndgra
viktiga punkter finns dock skillnader mot Forvaltningsbolag 1.

En sirskild stabsfunktion bér inrittas for uppgiften att utveckla
sirskilda modeller och metoder {6r férvaltning av bolag med sam-
hillsnytta som huvudsakligt dgaruppdrag. Som tidigare framhallits
saknas en vilutvecklad och allmint etablerad kunskapsbas och
metodik for mélsittning, styrning, uppféljning och utvirdering av
samhillsvirdeskapande verksamhet, motsvarande vad som sedan
lang tid tillbaka dr vil etablerad for verksamhet av foretagseko-
nomisk art. Det dr dirfér en synnerligen viktig deluppgift for
Foérvaltningsbolag 2 att utveckla ny kunskap av detta slag. For att
sikerstilla hog prioritet fo6r denna friga bor en sirskilt stabsenhet
inrittas med huvudsaklig uppgift att utveckla en sidan kunskaps-
bas.

Rapporteringsfunktionen kommer ocks3 att ha en nigot annor-
lunda inriktning dn i1 Foérvaltningsbolag 1, bla. som foljd av det
sirskilda fokus som hir bor ligga pd rapportering av uppnidd
samhillsnytta. Detta fir dock inte leda till att kraven stills ligre nir
det giller den ekonomiska rapporteringen; den bér hilla minst
samma kvalitet som foér de ekonomiskt virdedrivande bolagen dven
om den 1 minga fall inte har samma dominerande roll 1 rappor-
teringen som for dessa.

Aven i Férvaltningsbolag 2 kan det vara limpligt att dela upp
forvaltningen av portféljbolagen pd tva separata affirsomriden, ett
for bolag som arbetar mot i huvudsak tillvixtpolitiska mil och ett
fér bolag med den gemensamma nimnaren att bidra till medborg-
arnas vilfird i bred mening (se avsnitt 11.4.1). En preliminir
uppskattning tyder pd att ca fyra férvaltningsteam kan behévas for
att ticka hela bolagsportfoljen.

Gemensamma resurser

For att sikerstilla s3 13ga kostnader som mojligt for statens totala
dgarforvaltning, och for att tillvarata de funktionella synergier som
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torde finnas mellan de tvd bolagens verksamheter, foreslds att bo-
lagen 1 storsta mojliga utstrickning delar pd resurser for stabs- och
andra stodjande funktioner. Exempel pd sddana resurser kan vara:

e staber for ekonomi, IT, personal, juridik m.m.
e administrativa stédresurser
e expertresurser f6r operativt stdd till forvaltningsteamen.

Detta kan organisatoriskt 16sas genom att de aktuella resurserna
placeras i ett gemensamt igt servicebolag som siljer tjinsterna till
bida bolagen. En annan l6sning ir att resurserna placeras i det ena
bolaget fran vilket det andra bolaget sedan koper tjinsterna. I bida
alternativen torde en fysisk samlokalisering vara nédvindig for att
till fullo kunna utnyttja den besparingspotential som en sddan sam-
ordning ger.

Kostnader

Utredaren har gjort berikningar fér att uppskatta storleken pd de
drliga drifts- och administrationskostnaderna for forvaltnings-
bolagen.” Dessa berikningar indikerar att den sammanlagda interna
kostnaden f6r de bida forvaltningsbolagen kommer att uppga till ca
150 miljoner kronor per ar. Berikningen baseras pd ett antal mer
eller mindre osikra antaganden och schabloner och ska dirfér ses
som en grov uppskattning. Den stérsta kostnadsposten utgors
lonekostnader inkl. sociala avgifter som uppskattats till ca 100 mil-
joner kronor.

Kostnaden fér den hittillsvarande férvaltningen 1 Regerings-
kansliet redovisas 1 avsnitt 3.4.4. Dir beriknas den interna fér-
valtningskostnaden 2010 till ca 50 miljoner kronor. Till detta kom-
mer kostnader f6r externa tjinster, vilka varierat kraftigt under de
senaste dren. Om man utgdr frdn genomsnittet av dessa kostnader
under de fyra senaste dren, 65 miljoner kronor, kan den totala kost-
naden f6r nuvarande foérvaltning grovt beriknas till 115 miljoner
kronor.

For att {3 jimforbarhet med den féreslagna nya organisationen
bor till den interna kostnaden enligt ovan liggas ett antagande om
dess behov av externa tjinster. Eftersom detta kan antas bli
visentligt ligre dn 1 nuvarande organisation uppskattar utredaren

7 Berikningarna bygger pd underlag i rapport frin KPMG, se bilaga 6.
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denna kostnad skénsmissigt till en dryg tredjedel av genomsnittet
for de senaste fyra dren enligt ovan eller 25 miljoner kronor.

Totalt skulle kostnaden fér den nya organisationen siledes
uppgd till storleksordningen 175 miljoner kronor, dvs. en 6kning
frin nuliget med ca 50 procent. Detta ska ses 1 ljuset av att ut-
redarens forslag inte bara innebir en utflyttning av férvaltningen ur
Regeringskansliet utan ocksd en visentligt héjd ambitionsnivd
avseende bdde numerir och kompetens jimfért med nuvarande
ordning.

Det kan ocksd vara av intresse att jimfoéra kostnaden fér den
foreslagna férvaltningsorganisationen med motsvarande for andra
aktorer som bedriver liknande verksamhet. I avsnitt 6.4.7 (se tabell
6.1) redovisas sidana uppgifter for nigra storre borsnoterade
svenska dgarbolag, det finska statliga holdingbolaget Solidium samt
Sjitte AP-fonden avseende 2010.

Denna jimforelse ger vid handen att forvaltningskostnaden
enligt utredarens forslag blir avsevirt ligre dn for nigon av jim-
forelseaktorerna, bidde i relation till det foérvaltade portféljvirdet
och antalet anstillda. Detta dr inte minst pdtagligt vid en jimforelse
med finska Solidium, som kan sigas vara en bolagskonstruktion
liknande den som hir féreslds men vars relativa férvaltningskost-
nad ir tre ginger hogre in den som beriknats for den foreslagna
svenska organisationen. Som understryks 1 anslutning till tabellen 1
avsnitt 6.4.7 bér man dock hilla 1 minnet att jimforelser av detta
slag dr ytterst grova och bl.a. inte tar hinsyn till aktérernas mycket
olika karaktir och inte heller siger nigot om férvaltningens
resultat.

Samtidigt som statens forvaltningskostnad enligt forslaget si-
ledes framstdr som lig jimfért med andra aktdrer kan konstateras
att den okar med storleksordningen 50 procent jimfért med nu-
liget. Som nimnts beror detta frimst pd en stark ambitionshéjning
avseende bdde numerir och kompetens. Till detta ska liggas en
enligt utredarens mening betydande effektivitetshéjning som kom-
mer att uppnds genom uppdelningen av férvaltningen pd tvd
specialiserade férvaltningsbolag.

Sammantaget ir det utredarens bedémning att den beriknade
kostnadshdjningen med stor marginal kommer att uppvigas av ett
forbittrat resultat av forvaltningen, dvs. bdde en bittre virde-
utveckling och hégre utdelningar. En enkel berikning ger vid
handen att det bara skulle krivas en meravkastning pd omkring en
hundradels procent for att ticka de 6kade kostnaderna.
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En iakttagelse som utredaren gor, nir det giller den statliga
dgarforvaltningen, dr att det kan finnas risk for en overdrivet
terhdllsam och restriktiv hillning frén dgaren statens sida till de
egna portfoljbolagen. En férklaring till detta kan bl.a. vara att staten,
till f6ljd av sina dubbla roller pd de marknader dir bolagen ir
verksamma, vill undvika varje risk fér misstanke att de egna bo-
lagen fir otllbérliga konkurrensfordelar. Detta kan 1 sin tur leda
till att staten satsar mindre pd att utveckla sina bolag in vad som
skulle vara rationellt f6r en motsvarande privat dgare.

Finansiering

Drifts- och administrationskostnaderna f6r nuvarande dgarforvalt-
ning finansieras inom ramen fér Regeringskansliets anslag. Om
forvaltningen istillet flyttas till tvd férvaltningsbolag miste en ny
finansieringsform inféras. Den 16sning som ligger nidrmast till hands
for detta dr att 1ata forvaltningsbolagen behilla en mindre andel av
de &rliga vinstutdelningar som limnas frin portféljbolagen. Detta
innebir att riksdagen beslutar drligen efter forslag frin regeringen i
budgetpropositionen om hur stor del av vinstutdelningarna som fir
disponeras av férvaltningsbolagen for att finansiera kostnaderna for
verksamheten. Regeringen faststiller sedan i sin tur de maximala
belopp som férvaltningsbolagen fir disponera fér verksamhetens
kostnader.

I samband med att férvaltningsbolagen inrittas uppkommer
ocksd olika typer av uppbyggnadskostnader avseende en rad re-
surser som madste finnas pd plats nir bolagen ska bérja sin verk-
samhet. Exempel pd detta ir kostnader for iordningstillande av
lokaler, rekrytering av medarbetare, l6sningar avseende IT och tele-
foni, kommunikations- och marknadsféringsinsatser m.m. Utred-
aren har gjort en grov berikning av storleken pd dessa kostnader
och kommit fram till att den sammanlagda uppbyggnadskostnaden
for bida foérvaltningsbolagen kan komma att uppgd till storleks-
ordningen ca 20 miljoner kronor.® Utredaren féreslir att dessa
kostnader inledningsvis finansieras med en kredit for respektive
bolag i Riksgildskontoret pd motsvarande sitt som skett i samband
med inrittandet av andra bolag under senare ir. Denna kan sedan
omvandlas till banklan efter bolagets inrittande.

¥ Berikningarna bygger pa underlag i rapport frin KPMG, se bilaga 6.
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11.4.3 Forvaltningsbolagens kapitalstruktur samt hantering av
utdelningar och kapitaltillskott

Forslag: Forvaltningsbolagen ska dga aktierna 1 portféljbolagen.
Dessa aktier kommer att utgéra den helt 6vervigande delen av
forvaltningsbolagens egna kapital. Forvaltningsbolagen ska inte
ha mojlighet till inefinansiering.

Vinstutdelningar frdn portféljbolagen ska dven fortsittningsvis
tillfalla staten och levereras in till statsbudgetens inkomstsida av
forvaltningsbolagen. Férvaltningsbolagen ska dock kunna dispo-
nera en mindre del av utdelningarna for kapitaltillskott 1 port-
foljbolag. Sidana kapitaltillskott f&r endast avse investeringar
inom befintlig verksamhet och befintlig strategi och i syfte att
utveckla bolagets virdeskapande férmiga. Undantag frén denna
modell kan behéva géras for vissa bolag.

Riksdagen ska &rligen efter forslag frén regeringen i1 budget-
propositionen faststilla hur stor del av vinstutdelningarna som
far disponeras av forvaltningsbolagen for kapitaltillskott 1 port-

foljbolagen.

Skalen for utredarens forslag
Kapitalstruktur

Enligt utredarens forslag ska férvaltningsbolagen dga aktierna i port-
foljbolagen. Dessa aktier kommer att utgora den helt évervigande
delen av forvaltningsbolagens egna kapital. Dirutéver kommer
enligt utredarens forslag nedan en mycket begrinsad del att utgoras
av den andel av frin portfoljbolagen mottagna vinstutdelningar
som forvaltningsbolagen fir disponera. Dessa medel ska anvindas
for att ticka forvaltningsbolagens &rliga drifts- och administra-
tionskostnader samt for vissa begrinsade kapitalomflyttningar
mellan portféljbolagen.

Forvaltningsbolagen kommer att ha en kapitalstruktur med en
soliditet pd hundra procent eftersom de inte bor f8 mojlighet att
linefinansiera sig. Om riksdagen och regeringen skulle géra en annan
bedémning och tillita viss l8nefinansiering kan soliditeten sjilv-
fallet komma att bli ligre.
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Vinstutdelningar

Virdeoverforingar regleras 1 17 kap. aktiebolagslagen. Dirutéver
finns sirskilda regler om vinstutdelningar 1 18 kap. aktiebolags-
lagen. Det ir bolagsstimman som beslutar om utdelning efter
forslag fran styrelsen. En grundprincip dr att en virdedverforing
endast fir ske om den ir forenlig med den s.k. “forsiktighets-
principen”. Dess innebérd ir att den foreslagna utdelningen ska
framstd som forsvarlig med hinsyn till de krav som verksamheten
stiller pd storleken av det egna kapitalet samt bolagets konsoli-
deringsbehov, likviditet och stillning i dvrigt.

Aktierna i portféljbolagen kommer att igas av férvaltnings-
bolagen, vilkas aktier i sin tur kommer att dgas av staten genom
regeringen. Utdelningarna frin portféljbolagen ska tillfalla deras
igare, dvs. forvaltningsbolagen. Forvaltningsbolagen ska 1 sin tur i
huvudsak dela ut dessa medel till sin dgare, staten, och redovisa mot
inkomsttitel pa statsbudgeten, pd samma sitt som idag.

Utformningen av en generell utdelningspolicy har analyserats i
avsnitt 11.4.1 ovan. Dess innebérd ir i korthet att portféljbolagen
ska dela ut allt kapital som enligt vissa kriterier inte behévs i1 verk-
samheten. Enligt den modell som féreslds for finansiering av for-
valtningsbolagens verksamhet enligt avsnitt 11.4.2 och for att skapa
utrymme fér mindre kapitaltllskott enligt férslag i nistféljande
avsnitt bor en begrinsad andel av totalt utdelade belopp & dispo-
neras av respektive férvaltningsbolag. Ovriga frin portféljbolagen
utdelade vinstmedel ska oavkortat delas ut vidare till dgaren, staten.
Med utgidngspunkt frin utdelningspolicyn beslutar regeringen 1 &r-
liga riktlinjer f6r férvaltningen (se avsnitt 11.5.1) vinstutdelningar
efter forslag av férvaltningsbolagen.

Finansiering av kapitaltillskott
Bakgrund

Av 8 kap. 3 § forsta stycket budgetlagen (2011:203) framgdr att
regeringen inte utan riksdagens bemyndigande fir férvirva aktier
eller andelar 1 ett foretag eller pd annat sitt dka statens rost- eller
dgarandelar i ett foretag. Regeringen far inte heller utan riksdagens
bemyndigande tillskjuta kapital till ett féretag. Av 7 kap. 2 § samma
lag framgdr att f6rvirv av aktier och andelar 1 ett féretag och annat
kapitaltillskott ska finansieras med anslag. Det innebir att rege-
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ringen, om anslag inte ir uppférda pd statens budget, under pa-
gdende budgetdr miste foresld att riksdagen anvisar medel pd dnd-
ringsbudget for kapitaltillskott till statliga aktiebolag. Fér nirvar-
ande finns ett ramanslag’ f6r kapitalinsatser i statliga bolag under
utgiftsomrdde 24. Detta medfér att kapitaltillskott kan goras efter
riksdagens beslut att, pd regeringens forslag, for ett visst specifikt
indamail och bolag, anvisa medel till detta anslag

Det har tidigare funnits en tillfillig ordning inom vilken moj-
lighet fanns att finansiera kapitaltillskott genom extra utdelningar.
Viren 2003 godkinde riksdagen att extra utdelningar frin statliga
aktiebolag om 3 miljarder kronor skulle kunna anvindas fér att,
efter riksdagens beslut 1 varje enskilt fall, finansiera kapitaltillskott
till av staten dgda foretag.'® Det tillvigagingssitt som anvindes var
att inritta ett konto 1 Riksgildskontoret dit extra utdelningar i
statliga bolag foérdes. Riksdagen beslutade for ett &r i taget om hur
stort belopp som fick tillféras kontot. Kontot belastades med ut-
gifter for kapitaltillskott 1 den statliga foretagssfiren. Riksdagen
beslutade dock om tillskotten 1 varje enskilt fall. Om behoven av
kapitaltillskott oversteg tillgingliga medel pd kontot skulle skill-
naden tillskjutas genom att anslag anvisades 6ver statsbudgeten.
Underskott fick inte uppkomma pi kontot. Forfarandet innebar
sdledes att medel enligt divarande 9 kap. 2 § andra stycket RF togs
1 ansprik i annan ordning dn genom budgetreglering, s.k. special-
destination. I anslutning till detta yttrade sig bide konstitu-
tionsutskottet (KU) och finansutskottet (FiU). Enligt KU fanns
det goda skil att underlitta kapitalomstruktureringar genom att
tillimpa specialdestination. KU framholl vidare att regeringen borde
dterkomma med foérslag till hur en sidan permanent sirskild
ordning ska regleras. FiU framholl att det dr angeliget att ett
tydligt regelverk skapas foér detta och att det utreds hur forslaget
forhéller sig till budgetlagen och gillande praxis om hur kapital-
utdelningar och kapitalinsatser ska beslutas och redovisas.

Frigan om finansiering av forvirv av aktier och kapitaltillskott
behandlades i propositionen En reformerad budgetlag''. Som nimnts
ovan ska férvirv av aktier eller andelar 1 ett féretag och annat
tillskott av kapital finansieras frin anslag. Riksdagen ska dock ha

? prop. 2002/03:100, bet. 2002/03:FiU21, rskr. 2002/03:235.
1% Anslag 1:19 Kapitalinsatser i statliga bolag (utfall, mkr)
2008 2009 2010
5000 1298 3063

" prop. 2010/11:40, bet. 2010/11:KU14, rskr. 2010/11:177
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mojlighet att {6r viss anskaffning besluta om annan finansiering. I
propositionen redovisar regeringen féljande skil for sitt forslag:

Kapitaliseringsfrigor behover provas 16pande och kapltalmmskmngar
goras genom ordinarie eller extra utdelningar, terkép av aktier eller pa
annat sitt nir det ir motiverat. Oversk]utande kapital 1 bolagen bor
aterforas till dgaren staten, om det inte inom 6verblickbar framtid ska
investeras 1 virdeskapande verksamhet (prop. 2001/10:1, utg.omr. 24
s. 50).

Nir ett statligt dgt aktiebolag behéver ett kapitaltillskott dr det rege-
ringens memng att medel f6r indamdlet som regel ska anvisas med ett
anslag pd budgeten. Behov av kapitaltillskott till f6ljd av flera rs for-
lustbringande verksamhet kan antas intriffa ganska sillan. Det kan
ocksd intriffa att kapitaltillskott behdvs foér att genomféra investe-
ringar inom befintlig verksamhet, f6r att en verksamhet ska kunna
expandera eller f6r att en ny verksamhet ska kunna startas.

Overviganden

Enligt utredaren ir det viktigt att tillvarata den méjlighet till hégre
effektivitet och dirmed bittre resultat i férvaltningen som aktie-
bolagsformen ger. Av detta skil ir det angelidget att anpassa regel-
verket for att underlitta kapitalomstruktureringar i den helt nya
situation som det skulle innebira om den operativa dgarforvalt-
ningen skots av de bdda forvaltningsbolagen 1 stillet f6r av Rege-
ringskansliet. Syftet med en sddan anpassning skulle vara att und-
vika att foérvaltningsbolagen blir alltfor kringskurna 1 genomfor-
andet av sina uppdrag.

Genom inrittandet av férvaltningsbolagen ser utredaren siledes
mojligheter till en effektivisering av foérvaltningen av portfolj-
bolagen. Bolagens kapitalstruktur méste kontinuerligt féljas och
omprovas av deras dgare forvaltningsbolagen mot bakgrund av
férindringar i omvirlden och bolagens egna verksamhetsférut-
sittningar. Detta kan t.ex. leda till bedémningen att ett bolag be-
hover tillféras ytterligare kapital.

Mot denna bakgrund féreslir utredaren att en ny ordning infors
som kompletterar den ordinarie formen fér kapitaltillskott och
som samtidigt ger riksdagen ett &vergripande inflytande. Det kan
dstadkommas genom att riksdagen arligen i samband med sin be-
handling av budgetpropositionen pd forslag frén regeringen be-
slutar att de tvd forvaltningsbolagen fir disponera en mindre del av
portféljbolagens utdelningar och i stillet anvinda medlen fér vissa
mindre kapitaltillskott till portféljbolagen. De situationer som av-
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ses dr nir kapitaltillskott behovs for att gora investeringar inom
befintlig verksamhet och befintlig strategi 1 syfte att utveckla bo-
lagets virdeskapande férmiga.

Storre kapitaltillskott eller tillskott som syftar till strategiska
omorienteringar av ett bolags verksamhet ska dven fortsittningsvis
beslutas av riksdagen i enlighet med budgetlagen.

Regeringen bor 3liggas att redovisa till riksdagen hur detta be-
myndigande har anvints av forvaltningsbolagen. Riksdagen far
hirigenom ett fortsatt inflytande 6ver kapitalanvindningen sam-
tidigt som férvaltningsbolagen kan bedriva 16pande bolagsforvalt-
ning utan ett sidant dréjsmil som avvaktan pd mellanliggande
detaljerade riksdagsbeslut kan innebira. Bemyndigandet bor an-
passas till behoven enskilda ar och det ir ocksd méjligt att justera
dessa i samband med beslut om indringsbudget.

Den foreslagna ordningen bér utvirderas efter att ha tillimpats
under nigra dr. Om den bedéms fungera vil kan det dvervigas om
beloppen som férvaltningsbolagen fir disponera f6r kapitaltillskott
successivt kan 6kas. Detta skulle kunna bidra tll att minska risken
for overkapitaliserade portféljbolag. I den nuvarande ordningen
uppfattar utredaren att det finns en sddan risk genom den asym-
metri som rider mellan méjligheten att & ena sidan genomféra
kapitalutdelningar och & andra sidan f3 till stdnd kapitalinsatser.

Enligt utredaren behover vissa detaljer 1 férslaget ovan rérande
mojligheten att ge begrinsade kapitaltillskott utredas ytterligare i
den fortsatta beredningen. Den tid som har sttt till utredarens
forfogande har inte medgivit att utarbeta ett detaljerat forslag och
redovisa alla konsekvenser av detta.

11.5 Agarpolitiskt ramverk

Utgdngspunkten ir att forslaget om en ny organisation med den
operativa dgarforvaltningen 1 sirskilda forvaltningsbolag ska for-
enas med ett starkt demokratiskt inflytande 6ver statens dgande.
Det finns dirfor ett behov av att utveckla ett tydligt ramverk for
hur riksdagens och regeringens styrning och inflytande éver for-
valtningen av bolagen ska kunna utévas.

Utredaren féreslir mot denna bakgrund att ett dgarpolitiske
ramverk utvecklas. Ramverket bor ta sin utgdngspunkt i de ramar
for statens agerande som dgare som utvecklats under senare ir, jfr
Statens dgarpolicy. Inriktningen bér vara att utveckla regler och
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ramar for regeringens planering och styrning av férvaltnings-
bolagen, riksdagens inflytande &ver dgarstrategin och utvirdering
av forvaltningen. Den politiska styrningen av statens dgande och
foérvaltningen av bolagen bér i dkad utstrickning fi en ldngsiktig
och strategisk inriktning, medan operativa och verkstillande frigor
hanteras av forvaltningsorganisationen.

Ramverket foreslds innehilla:

o lingsiktig dgarstrategi med 6vergripande strategiska mil for det
statliga 4gandet av bolag,

e Jrliga riktlinjer f6r férvaltningen,

o utvirderingar av férvaltningen, samt

o grundliggande regler i lag.

11.5.1 Regeringens styrning av forvaltningsbolagen

Forslag: En langsiktig dgarstrategi bor utarbetas som anger 6ver-
gripande strategisk inriktning av dgarpolitiken och férvaltningen
pd flera 4rs sikt. Agarstrategin ska ligga till grund for rege-
ringens styrning av forvaltningsbolagen. For att ge riksdagen
inflytande i 6vergripande och strategiska frigor som ror statens
dgande och forvaltningen av bolagen foreslds att dgarstrategin
understills riksdagens godkinnande. Detta bér kunna ske en
ging per mandatperiod. Regeringen ska faststilla drliga riktlinjer
for forvaltningen av de statliga bolagen. En dgarfunktion 1 Rege-
ringskansliet behdvs som stéd for regeringens dgarstyrning av
forvaltningsbolagen.

Skalen for utredarens férslag:
En utvecklad strategisk dgarstyrning

Inrittandet av forvaltningsbolag kommer att innebira nya forut-
sittningar for regeringens dgarstyrning av portfoljbolagen. Rege-
ringens styrning av de portfoljbolagen kommer 1 huvudsak att ske
genom férvaltningsbolagen.  Vidare kommer férvaltningen att
overgd frin en offentligrittslig verksamhetsform till en privat-
rittslig, dvs. aktiebolagsform, vilket minskar utrymmet f6r en 16pande
styrning.
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Styrningen av statens dgande och férvaltning av bolagen kom-
mer dirfor 1 hoégre grad att behova ske med utgdngspunkt 1 ett
overgripande dgarperspektiv. Detta kriver att riksdagen och sedan
regeringen kan formulera tydliga mil och stabila ramar {6r statens
dgande och for forvaltningen av bolagen pa flera ars sikt. Ansvaret
for att verkstilla denna styrning liggs sedan pd forvaltnings-
bolagen. Regering och riksdag kan direfter som igare utvirdera
resultaten och vid behov utkriva ansvar.

En jimforelse kan goras med den nya strategiska inriktningen av
styrningen av statsférvaltningen som ir under utveckling. Rege-
ringen ska utifrdn en samlad politisk mélbild och analys fér ett visst
verksamhetsomrdde precisera mdl och uppgifter f6r den enskilda
myndigheten eller verksamheten. Styrningen av myndigheter ska
vara strategisk med vilket avses att den tydligt ska inriktas pa verk-
samhetens resultat och ett medborgarperspektiv och allmint syfta
till att skapa goda férutsittningar och ramar fér verksamhetens
utférande. Myndigheter ska som regel ha stor frihet 1 verkstillandet
av de uppgifter och mdl som angivits. Regeringen ska dock kunna
differentiera styrningen och avgéra 1 med vilken detaljgrad den vill
styra olika verksamheter."

Utredaren féresldr mot denna bakgrund att regeringen utvecklar
formerna for en strategisk planering av dgarpolitiken med inrikt-
ning pd 6vergripande och lingsiktiga frigor 1 det statliga dgandet
och foérvaltningen. En l3ngsiktig dgarstrategi bor utarbetas som
redovisar Overgripande strategisk inriktning av dgarpolitiken pd
flera &rs sikt. Agarstrategin bor kunna innehilla féljande:

e overgripande bedémning av mil, motiv och principer for det
statliga foéretagsigandet,

e omvirldsanalys med fokus p8 vilka faktorer som kan pdverka det
statliga dgandet,

e mailbild pd medelling/ldng sikt for det statliga dgandet,
o lingsiktig strategisk inriktning av dgarstyrning och férvaltning

av bolag/bolagsgrupper.

En lingsiktig dgarstrategi kan ses som en utveckling av den nu-
varande dgarpolicyn men med ett mer strategiskt och flerdrigt dy-
namiskt perspektiv. En utvecklad dgarstrategi ligger ocksd 1 linje

2 Prop. 2009/10:175 Offentlig férvaltning f6r demokrati, delaktighet och tillvixt, bet.
2009/10:FiU38, rskr 2009/10:315 (se avsnitt 12.1). Se dven www.regeringen.se
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med de rekommendationer som OECD ger och ligger vidare i linje
med de férvaltningsmodeller som tillimpas hos stérre privata dgare.
De statliga bolagens uppdrag och verksamhet behéver sittas in i ett
bredare omvirldsperspektiv, och en analys géras av motiven fér
statens dgande och bolagens uppdrag och mal. Strategin bér dven
kunna redovisa limpliga kategoriseringar som ir relevanta fér styr-
ningen och den mer operativa férvaltningen.

Den l&ngsiktiga dgarstrategin utgor sedan grunden for regering-
ens styrning av forvaltningen av de statliga bolagen, dvs. att ut-
forma tydliga uppdrag och mil for férvaltningsbolagen och for att
ange riktlinjer f6r den nirmare styrning och férvaltningen av bo-
lagen. Enligt utredarens mening bor den ldngsiktiga dgarstrategin
ocks3 ligga till grund for en férankring med riksdagen 1 frigor som
ror évergripande och langsiktiga mal och principer for statens dgande
och forvaltningen av bolagen. Denna friga behandlas nirmare i
avsnitt 11.5.2 nedan.

Regeringen ansvarar for styrningen av forvaltningsbolagen

Regeringen styr forvaltningsbolagens uppdrag genom bolagsord-
ningen, som faststills pd bolagsstimman. Hirutéver kan regeringen
besluta om sirskilda dgaranvisningar med preciseringar av forvalt-
ningsbolagens mél, uppgifter, vissa riktlinjer f6r férvaltningen, han-
tering av utdelningar och andra aktuella frigor. Aven sidana igar-
anvisningar bor faststillas vid forvaltningsbolagens bolagsstimma
for att bli formellt bindande for bolagets styrelse. Regeringen utser
ocksd styrelseordférande och styrelseledaméter 1 forvaltnings-
bolagen, och har hirigenom ett annat viktigt styrmedel och instru-
ment for ansvarsutkrivande.

Regeringen ansvarar f6r att limpliga former f6r uppféljning och
avstimning utvecklas. Regeringen har skyldighet att f6lja forvalt-
ningsbolagens verksamhet genom att stilla tydliga krav pa rappor-
tering och information frdn férvaltningsbolagen. Regelbundna
moten bor hillas med bolagens ordférande och vid behov iven
verkstillande ledning. Métena bér dokumenteras for att sikerstilla
krav pd 6ppenhet och insyn. Méten bor kunna hillas med forvalt-
ningsbolagen 2-4 ginger per &r. Under fdrvaltningsbolagens
uppbyggnad, bér méten hillas titare for att ge mojlighet att ha god
insyn och vid behov kunna stédja processen.
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Regeringen har kvar méjligheten att styra eller ge nirmare anvis-
ningar foér styrningen av vissa bolag dir det bedéms noédvindigt.
Detta kan rora bolag som allmint eller temporirt, t.ex. 1 ett éver-
gingsskede, bedoms ha ett sirskilt behov av en politiskt forankrad
styrning. Regeringens styrning kan hir innebira att sirskilda dgar-
direktiv beslutas for vissa portféljbolag., I s& fall beslutas dessa
genom dgardirektiv vid bolagsstimma 1 forvaltningsbolaget, som 1
sin tur ansvarar for att dessa faststills och genomférs av port-
foljbolagen. Regeringen kan f8 insyn i styrelsetillsittning genom att
1 dgaranvisning till forvaltningsbolaget ange att samrdd med rege-
ringen ska ske i vissa fall, t.ex. infér nominering av styrelseord-
férande 1 storre bolag. Generellt bér dock sddan sirskild styrning
tillimpas restriktivt med hinsyn till behovet av en tydlig roll- och
ansvarsfordelning mellan regeringen och férvaltningsbolagen.

Som utredaren tidigare pipekat har minga statliga bolag oklara
eller opreciserade uppdrag och ibland inbyggda mélkonflikter som
behover klargoras. Det dr ocksd angeliget att bolagens uppdrag
anpassas till omvirldstérindringar och dndrad politik eller lagstift-
ning inom det omrdde dir bolaget verkar. Om bolagen inte har
tydliga uppdrag och mil kan inte styrningen av bolagen bli effektiv.
Otydliga uppdrag och mél {6r bolagen férsvirar ocksd uppfoljning
och bedémning av férvaltningsbolagens verksamhet och presta-
tioner.

Som ett led i en utvecklad dgarstyrning dr det dirfér angeliget
att det pdgdende arbetet med att tydliggéra de statliga bolagens
grundliggande uppdrag och mail fortsitter. Detta kan kriva en
process dir regeringen tar initiativ till att ompréva och féresld nya
tydligare uppdrag och mél f6r de statliga bolagen. Sddana férslag
bér 1 likhet med vad som gjorts tidigare presenteras i proposition
och understillas riksdagens prévning. Analyser och underlag bor
kunna utarbetas pd basis av bland annat den kompetens som ut-
vecklas i férvaltningsbolagen.

Arliga riktlinjer for forvaltningen

Regeringen bor arligen besluta om riktlinjer for férvaltningen. En
sddan ordning bidrar till att 6ka tydligheten i regeringens igar-
styrning och stddjer en 6kad 6ppenhet i statens agerande som dgare.

En modell bor utvecklas liknande den som giller for stats-
skuldsférvaltningen. Regeringen faststiller 6vergripande mal och
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principer for statsskuldsférvaltningen 1 ett &rligt riktlinjebeslut pd
grundval av forslag frin Riksgildskontoret. Riksgildskontoret an-
svarar sedan for det strategiska och operativa genomférandet av
foérvaltningen inom ramen {6r de riktlinjer som regeringen beslutat.

En ordning dir regeringen utfirdar drliga riktlinjer for forvale-
ningen efter forslag frin férvaltningsbolaget tydliggor ansvaret mellan
styrande och verkstillande nivd och sikerstiller en férankring hos
regeringen av principiella dverviganden som ror forvaltningen av

bolagen.

Agarfunktion i Regeringskansliet

Regeringen behover som stod f6r sin dgarstyrning ha kvar resurser
i Regeringskansliet. I linje med tidigare utvecklingsarbete, och med
beaktande av OECD:s riktlinjer, bér ambitionen fortsatt vara att
koncentrera resurserna till en samlad Zdgarfunktion 1 Rege-
ringskansliet.

Den nya dgarfunktionen i Regeringskansliet ska 1 férsta hand ha
fokus pd det strategiska idgarperspektivet, medan den operativa
férvaltningen av bolagen handhas av de foreslagna forvaltnings-
bolagen. Agarfunktionen ska stédja regeringen i dess roll som fore-
tridare for dgaren. En central uppgift dr att stddja regeringen 1
styrningen av forvaltningsbolagen. I detta ingdr att utse styrelser
och styrelseordférande i forvaltningsbolagen och utforma styr-
ningen 1 form av bolagsordning och andra dgardirektiv som antas
vid bolagsstimma 1 férvaltningsbolagen.

En viktig uppgift for igarfunktionen kommer att vara att stoda
samordningen 1 Regeringskansliet som helhet och att utveckla ett
gott samarbete och kunskapsutbyte mellan dgarfunktionen och
fackdepartementen som stéd for regeringens strategiska dgarstyr-
ning och 1 styrningen av foérvaltningsbolagens verksamhet. I detta
ingdr bland annat att samordna den styrning och kommunikation
som 1 dag gdr direkt mellan ansvarigt fackdepartement och ett en-

skilt bolag.

Dimensionering och kompetensbehov ska bedémas med utgings-
punkt i den nya rollen och uppgiften. Som 6vergripande inriktning
bor gilla att Regeringskansliets dgarfunktion inte dubblerar den
kompetens som ska finnas i férvaltningsbolagen. Samtidigt som ska
dgarfunktionen ha tillrickliga resurser for att kunna gora en sjilv-
stindig analys och bedémning av rapportering och underlag frin
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forvaltningsbolagen. Initialt kommer arbetet med utformningen av
en langsiktig strategi for statens dgande att behdva resurser.

Agarfunktionen bér kunna vara mindre mitt i antalet tjinster 4n
nuvarande enhet for statligt dgande. Samtidigt behéver kompe-
tensen breddas for att avspegla det bredare samordningsuppdraget.
Utover specifik expertkompetens inom ekonomi och finansiell
analys bor ocksd finnas tjinstemin med ling erfarenhet och bred
kompetens frin 6vriga Regeringskansliet.

Okad sppenhet och information om dgarpolitiken

Redovisning och information om statens dgande av bolag, rege-
ringens dgarpolitik, den lingsiktiga dgarstrategin och riktlinjer for
foérvaltningen bor goras litt tillgingliga for allminheten och pd s&
sitt bidra till en 6kad 6ppenhet och kommunikation kring det stat-
liga féretagandet, mil, motiv och virdegrund. Information och
kommunikation ir ocksd en viktig uppgift f6r férvaltningsbolagen.

Regeringens idgarfunktion bér ha ett évergripande ansvar att
samordna information och kommunikation 1 dgarpolitiska frigor
och tillse att férvaltningsbolagen utvecklar en fullgod information
och kommunikation om sin verksamhet.

11.5.2 Riksdagens inflytande och insyn

Bedomning och forslag: Det behover ocksd sikerstillas att
riksdagen fir den insyn och information avseende férvaltningen
som ir noédvindig. Riksdagen ska ges mojlighet att ta stillning
till den 6vergripande strategiska inriktningen av férvaltningen av
statens dgande av bolag. Méjligheten for riksdagsledamoter att
nirvara vid bolagstimma i vissa statligt 4gda bolag ska fortsatt
gilla dven om ett bolag forvaltas av ett foérvaltningsbolag.
Riksrevisionen ska ha mojlighet att granska bide forvaltnings-
bolagen och de portféljbolag dir staten har ett betydande dgan-
de. Riksdagen bér ocks3 8 utvirderingar som underlag f6r gransk-
ningar av férvaltningen.
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Skalen for utredarens forslag:
Bakgrund

Regeringens forvaltning av de statligt d4gda bolagen sker pd mandat
av riksdagen. Grundliggande bestimmelser for forvaltningen av de
statliga bolagen finns i regeringsformen och innebir att riksdagen
beslutar om grunderna fér forvaltningen av och férfogandet éver
statens tillgingar.”” Nirmare bestimmelser finns 1 budgetlagen som
anger att riksdagens bemyndigande krivs i friga om forvirv av
aktier, tillskjutande av kapital till bolag, f6rsiljning av aktier eller pd
annat sitt minskning av dgandet i bolag dir staten dger minst hilften
av aktierna och rosterna. Hirutover giller att riksdagens god-
kinnande vid visentliga indringar av bolagens inriktning."

Riksdagen har flera instrument for insyn i de statliga bolagen
och i férvaltningen av dessa. Regeringen limnar varje ir en skrivelse
till riksdagen med en redogorelse for féretag med statligt dgande.
Hirutdver redovisas deldrsrapporter for de statliga bolagen. Riks-
dagsledamoterna har som féretridare for aktieigarna vidare mojlig-
het att nirvara vid bolagsstimmor 1 de aktiebolag dir staten iger
minst 50 procent av aktierna under férutsittning att bolaget eller
ett rorelsedrivande dotterbolag, har minst 50 anstillda.” Hirutéver
har riksdagen genom konstitutionsutskottet mojlighet att granska
regeringens forvaltning av de statliga bolagen. Riksrevisionen har
mojlighet att utse revisorer i bolag och stiftelser som till minst
50 procent igs av staten, si kallad férordnanderevision.' Riks-
revisionen kan ocks3 initiera och utféra sirskilda granskningar av
férvaltningen och av bolagens verksamhet inom ramen fér sin
effektivitetsrevision.

Utredarens bedémning och utgingspunkt ir att kompetens- och
ansvarsfordelningen mellan riksdagen och regeringen inte ska for-
indras som f6ljd av de forslag som redovisas angdende en forindrad
férvaltningsorganisation. Fortsatt giller det férhillande att rege-
ringen ir ansvarig infér riksdagen for forvaltningen av de statliga
bolagen, iven om denna forvaltning handhas av forvaltnings-
aktiebolag. Det behover emellertid sikerstillas att riksdagen fir den
insyn, information och underlag som krivs for att riksdagen ska
kunna utdva en dvergripande styrning och granskning av férvalt-

9 kap. 9 § RF.

* 8 kap. 3 § och 4 § budgetlagen (2011:203).

!> Prop. 1980/81: 22, bet. 1980/81:NU29, rskr. 1980/81:147.
162 § p 4 lag 2002:1022 om revision av statlig verksamhet m.m.
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ningen 1 sin egenskap som féretridare for dgarna och landets med-
borgare. Beddmningar och férslag redovisas i1 det féljande.

Riksdagen bor besluta i 6vergripande strategiska fragor

Staten dger minga foretag och det statliga dgandet ir omfattande.
Det samlade virdet pd statens bolagsportfslj bedéms uppgd till ca
600 miljarder kronor. Utéver de ekonomiska virdena stir minga
statligt dgda bolag f6r sdvil viktiga samhillsfunktioner i landet som
for sysselsittning.

Samtidigt finns det till skillnad frin andra stora politikomriden
inga tydliga krav fastlagda p3 vilken information eller beslutsunder-
lag som riksdagen behéver for sitt bemyndigande avseende forvalt-
ningen av de statliga bolagen. Genom att frigorna om forvalt-
ningen av de statliga bolagen bara till viss del hanteras inom ramen
fér budgetprocessen saknas enligt utredarens bedémning en tydlig
ram eller process for hur den &vergripande inriktningen av igar-
politiken ska férankras och redovisas for riksdagen. I nuliget sker
den samlade redovisningen 1 den sirskilda skrivelsen till riksdagen
med verksamhetsberittelsen f6r de statligt 4gda bolagen som redo-
gor for det senaste verksamhetsdret. Denna skrivelse har emellertid
inte till syfte att utgora ett underlag for en férankring av politikens
framtida inriktning. Det kan vidare noteras att verksamhetsberitt-
elsen 1 huvudsak ir deskriptiv och dirmed inte utgér nigon egent-
lig utvirdering eller beddmning av férvaltningen och dess verksam-
het och resultat. Den kan dirfér inte jimforas med de utvir-
deringar som gors av forvaltningen av till exempel statsskulden
eller AP-fondernas forvaltning.

Utredaren bedémer att det med hinsyn till politikomridets om-
fattning och att de statliga bolagen ytterst dgs av landets medborg-
are, ir angeliget att sikerstilla riksdagens inflytande pd overgrip-
ande strategisk nivd nir det giller dgarpolitiken och férvaltningen
av de statliga bolagen. For att kunna utéva inflytande méste riks-
dagen fi ett underlag som beskriver politikens inriktning 1 ett
framdtsyftande perspektiv. Utredaren foreslar dirfor att regeringen
ska redovisa sin lingsiktiga idgarstrategi for riksdagen med ett
intervall om 3-5 &r eller en minst en ging per mandatperiod. Riks-
dagen fir dirigenom mojlighet att regelbundet och samlat ta still-
ning till évergripande principer och l8ngsiktig strategisk inriktning
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av statens foretagande, dgarstyrningen och férvaltningen och far
hirigenom en tydligare dgarroll.

Riksdagens majligheter till insyn i forvaltning

Riksdagsledaméter har mojlighet att nirvara vid bolagsstimmor i
aktiebolag dir staten har bestimmande inflytande. Denna ordning
giller sedan 1980 och tillkom i syfte att 6ka riksdagens och leda-
moternas insyn 1 de statligt dgda bolagen. Av detta foljer att om
staten direkt dger minst hilften av aktierna i ett sddant bolag har
bolaget normalt 1 sin bolagsordning en bestimmelse om riksdags-
ledamots nirvaro i bolagsstimma. Innebérden av bestimmelsen ir
att riksdagsledamot efter anmilan har ritt att nirvara vid bolags-
stimma och 1 anslutning till denna stilla frigor.

Regeln om riksdagsledamots nirvaro vid bolagsstimma giller 1
dag endast bolag dir staten direkt dger minst hilften av aktierna. I
den nya organisation for forvaltningen som féreslds av utredaren
skulle regeln vara tillimplig endast pd forvaltningsbolagen, men
inte 1 friga om portfdljbolagen, eftersom dessa aktier dgs indirekt
via forvaltningsbolagen.

Utredaren bedémer att det dr angeliget att riksdagsledaméters
mdjlighet till insyn i bolagen genom deltagande i bolagsstimma
inte forsimras. Tillimpningen av regeln bér dirfor dndras sd att
riksdagsledaméter ges mojlighet att nirvara vid bolagsstimma dven
1 de bolag med mer 4n 50 anstillda dir staten indirekt genom for-
valtningsbolagen dger minst hilften av aktierna. Regeringen be-
hover dirfor 1 styrningen av forvaltningsbolagen tillse att bestim-
melsen finns med 1 bolagsordning fér de portféljbolag dir statens
igande uppgar till minst hilften.

Utredaren bedémer hirutdver att det bor vara angeliget att ge
riksdagen och ledamdter mojlighet att £ 6kad kunskap och infor-
mation om férvaltningsbolagens verksamhet. Limpliga former bor
utvecklas for seminarier eller informationsméten och andra aktivi-
teter som bidrar till detta. Sidana former for informationsutbyte
har som exempel utvecklats i Finland i samband med bildandet av
holdingbolaget Solidium, som forvaltar delar av finska statens
dgande 1 noterade bolag (se avsnitt 6.3.1).
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Riksrevisionen

Riksrevisionens granskningar dr ett viktigt instrument for riks-
dagens kontrollmakt. Som framgdtt av tidigare redovisningar har
Riksrevisionen 1 dag mojlighet av granska statligt dgda bolag under
vissa férutsittningar, bl.a. att det statliga dgandet ir betydande och
ir reglerat i lag. Granskningen avser dels effektivitetsrevisioner
men ocksd mojligheten att férordna revisorer 1 de statliga bolagen.

Utredaren anser att denna mojlighet for Riksrevisionen att granska
de statliga bolagen inte bor férsimras som f6ljd av den organi-
satoriska forindring som féreslds. Enligt utredarens bedémning
medger nuvarande regler att Riksrevisionen kan granska férvalt-
ningsbolagen. Diremot krivs det en lagindring for att dven 1 fort-
sittningen kunna granska de portféljbolag dir staten genom for-
valtningsbolagen kommer att ha ett betydande igande. Av detta
skil foresldr utredaren en lagindring (se avsnitt 11.5.3).

Utvérderingar av forvaltningen

Forvaltningen av statliga bolag bor 1 likhet med annan férvaltning
bli féremal for grundliga granskningar och utvirderingar som under-
lag for regeringens och riksdagens styrning. En modell bér dirfor
inféras dir férvaltningen genomgar en utvirdering av en oberoende
part som omfattar en grundlig genomging av férvaltningens
operationella beslut och verksamhet samt en bedémning av de
resultat som uppnétts. Utvirderingen bor genomféras vartannat ar
och omfatta en tidsperiod om ca fem &r. Regeringen bor dliggas att
redovisa utvirderingen samt en bedémning av resultaten av utvir-
deringen i en sirskild skrivelse till riksdagen, som dirigenom fér ett
underlag for granskning av regeringens handhavande av forvalt-
ningen av bolagen.

11.5.3 Samlad reglering

Forslag: Grundliggande bestimmelser f6r styrningen av forvalt-
ningen av statens dgande av bolag regleras i lag.
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Skalen for utredarens forslag:

Regeringens mandat att férvalta statens dgande 1 bolag regleras i
regeringsformen. Dir framgir vidare att riksdagen beslutar om
grunderna for férvaltningen av och férfogandet dver statens till-
gdngar. Ytterligare bestimmelser som rér forvirv och dverldtelse av
aktier och finansiering av kapitaltillskott finns 1 budgetlagen.

Hirutdver finns ingen reglering i lag av regeringens forvalt-
ningsmandat nir det giller statligt dgda bolag. I Statens dgarpolicy
finns riktlinjer f6r styrningen och foérvaltningen av bolag med stat-
ligt dgande. Dessa riktlinjer berér dock 1 férsta hand statens roll
och agerande som igare gentemot bolagen. Agarpolicyn berér dock
inte regeringens befogenheter i férhdllande till riksdagen.

Som framgitt av utredarens redovisningar ir statens igande av
bolag mycket omfattande. I nuliget dger staten helt eller delvis nira
60 bolag, varav vissa ir mycket stora och representerar stora eko-
nomiska virden. Det kan anforas att férvaltningen av statens dgande
av bolag borde vara féremdl for en heltickande eller samlad reg-
lering 1 lag som giller f6r annan medelsférvaltning i staten. En
jimforelse kan hir goras med andra former av férvaltning i staten
som regleras i lag, t.ex. forvaltningen av statsskulden och AP-
fondernas verksamhet. I Finland finns sedan 2008 en lag om statens
bolagsinnehav och igarstyrning. " Lagen tillimpas pd besluts-
fattande som giller statens bolagsinnehav och pd statens igar-
styrning i bolag med statlig majoritet och 1 statens intressebolag. I
lagen regleras befogenhetsférdelningen mellan riksdag, regering
och bolag 1 frigor som ror forindringar i statens dgande genom kép
eller forsiljning m.m. Statsbolagslagen anger ocksd vilket mandat
ett externt forvaltningsorgan ska ha, om denna ordning tillimpas.

Utredaren forslag innebir att den operativa férvaltningen av
statens igande av bolag flyttas frin regeringen och Regerings-
kansliet till tvd av staten heligda forvaltningsaktiebolag. Inne-
bérden idr att den operativa dgarstyrningen av portfoljbolagen ska
utdvas av aktiebolag som ir juridiskt dtskilda frdn staten och att
denna igarstyrning overfors frin ett offentligrittsligt till privat-
rittsliga subjekt. Utredaren redovisar vidare bedémningen att
regeringen fortsatt ska ha det dvergripande ansvaret for forvalt-
ningen av statens igande i bolag, dven om denna férvaltning i ope-
rativa delar handhas av tv3 férvaltningsbolag. Denna foérindring av

17 Se avsnitt 6.3.
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foérvaltningsorganisationen kan dirfér bedémas medféra ett okat
behov av tydliga regler fér forvaltningen.

Utredaren foresldr mot denna bakgrund att grundliggande be-
stimmelser {6r forvaltningen av de statligt igda bolagen bor reg-
leras 1 lag. En sidan reglering bor innehdlla évergripande bestim-
melser om regeringens grundliggande ansvar fér styrningen av
forvaltningsaktiebolagen. I detta bor kunna ingd skyldigheten att
utfirda 4rliga riktlinjer for forvaltningsbolagens verksamhet. Det
bor vidare regleras att budgetlagens bestimmelser om kép och for-
siljning samt kapitaltillskott avseende statens aktier 1 bolag fortsatt
ska gilla och vara bindande fér regeringens och forvaltnings-
bolagens férvaltning, med undantag av vad som foreslds 1 friga om
finansiering av férvaltningsbolagens verksamhet samt mindre kapi-
taltillskott (jfr avsnitt 11.4.2 och 11.4.3). Vidare foreslds en be-
stimmelse om att regeringen ska genomféra utvirderingar av for-
valtningen och redovisa resultat och bedémningar p& grundval av
dessa utvirderingar i en skrivelse till riksdagen vartannat ar.

Utredaren har évervigt frigan om en reglering limpligast bor
ske genom en ny fristdende lag eller 1 form av en komplettering av
budgetlagen. En fristdende lag har bedémts limpligast di forvalt-
ningsbolagen ir privatrittsliga subjekt. Samtidigt kan en reglering i
ett sirskilt kapitel 1 budgetlagen vara ett alternativ. Utredarens
limnar ett forfattningstorslag med forfattningskommentarer.
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12.1 Forslaget till lag (2012:000) om foérvaltning av
agande i vissa statligt dgda aktiebolag

Lagens tillimpningsomrdde

1§

I paragrafen anges tillimpningsomridet for lagen. Vad som avses
med statens forvaltningsbolag framgir av 2 §.

Med forvaltning av dgandet avses dels utévande av de rittigheter
som tillkommer aktieigare enligt aktiebolagslagen (2005:551), dels
andra &tgirder genom vilka staten foretridd av regeringen
medverkar 1 styrningen av de statliga férvaltningsbolagen. Sddana
andra 4tgirder kan avse t.ex. beslut kring kapitalstrukturen i
forvaltningsbolagen.

Statens forvaltningsbolag

29

I paragrafen finns en definition av statens forvaltningsbolag.
Forvaltningsbolagen dr de tvd aktiebolag som ir heligda av staten
och som bildats f6r att forvalta dgandet 1 de bolag som genom
forslaget blir portfoljbolag. Portféljbolagen ir de bolag som fére
forslagets genomforande forvaltats av Regeringskansliet.

Forvaltningsbolagens huvudsakliga verksamhet ir férvaltning av
igande av aktier som overldtits till bolagen frdn staten eller
forvirvats av bolagen efter godkinnande av regeringen.

Det ena forvaltningsbolaget férvaltar aktieinnehav 1 bolag vars
huvudsakliga dgaruppdrag ir ekonomiskt virdeskapande. Det andra
forvaltningsbolaget férvaltar aktieinnehav i bolag vars huvudsakliga
dgaruppdrag ir skapande av samhillsnytta.
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Bestimmelser om vilka principer och riktlinjer som ska gilla for
forvaltningsbolagens dgarférvaltning av sina respektive aktieinne-
hav finns 1 3 och 4 §§.

Bestimmelser om utdelningar och finansiering finns 15 §.

Bestimmelser om villkor for forindringar i forvaltningsbolagens
aktieinnehav m.m. finns 1 6 och 7 §§.

Principer och riktlinjer for forvaltningen

3§

I paragrafens forsta stycke finns bestimmelser om att regeringens
forvaltning av dgandet 1 statens forvaltningsbolag ska utovas 1
enlighet med dels de principer som faststills av riksdagen, dvs.
riksdagens lingsiktiga dgarstrategi med Overgripande strategiska
mal for det statliga dgandet av bolag, dels bestimmelserna 1 4-8 §§.
Bestimmelsen idr riktad till regeringen i dess egenskap av fore-
tridare f6r staten som ensam aktiedgare 1 forvaltningsbolagen.

I andra stycket finns bestimmelser om att regeringen dven an-
svarar for att tillse att de principer som avses 1 forsta stycket far
genomslag ocksd pd den férvaltning som utdvas av de statliga
forvaltningsbolagen, dvs. forvaltningen av aktieinnehaven i de s.k.
portféljbolagen.

Regeringens mojlighet att direkt piverka den verksamhet som
utovas av forvaltningsbolagen foljer av regeringens mandat att
foretrida staten i dess egenskap av enda aktieigare i férvaltnings-
bolagen. Regeringens mojlighet att tillse” att nigot sker i férvalt-
ningsbolagen beror ytterst pid bestimmelserna om aktieigares
befogenheter enligt aktiebolagslagen. Aktiedgares ritt att besluta i
bolagets angeligenheter utévas pd bolagsstimma, och bolags-
stimman ir bolagets hogsta beslutande organ. Aven om for-
valtningen av bolagets angeligenheter inte tillhér bolagsstimmans
primira kompetensomride kan bolagsstimman ge bolagsledningen
direktiv i forvaltningsfrigor. Foérvaltningsbolagens skyldighet att
iaktta de aktuella principerna férutsitts framgd av forvaltnings-
bolagens bolagsordningar jimte dgardirektiv.
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49

I paragrafen finns bestimmelser om att regeringen &rligen ska
faststilla riktlinjer f6r den forvaltning som avses 1 3 §, dvs. dels den
forvaltning som utdvas av regeringen i forhdllande till de statliga
forvaltningsbolagen, dels den férvaltning som utdvas av de statliga
forvaltningsbolagen 1 férhdllande till portféljbolagen.

Att riktlinjerna ska vara férenliga med de principer som avses i
3 § foljer av hinvisningen tll 3 §. Forvaltningsbolagens skyldighet
att iaktta riktlinjerna férutsitts framgd av forvaltningsbolagens
bolagsordningar jimte dgardirektiv.

Utdelningar och finansiering

5§

I paragrafen finns bestimmelser om hur statens férvaltningsbolag
ska hantera utdelningar som de erhiller i egenskap av idgare av
portfsljbolagen.

Enligt bestimmelserna i forsta stycket ska samtliga utdelningar
betalas till staten, om inte annat féljer av bestimmelserna i andra
stycket.

I andra stycket finns bestimmelser om att regeringen efter
bemyndigande av riksdagen fir godkinna att férvaltningsbolagen
behiller en del av de utdelningar bolagen erhiller frin sina port-
foéljbolag. Dessa medel ska anvindas f6r att finansiera férvaltnings-
bolagens verksamhet. En mindre del av utdelningarna ska kunna fi
anvindas for att tillskjuta kapital 1 portféljbolag. Sidana kapital-
tillskott fir endast avse investeringar inom befintlig verksamhet
och befintlig strategi och 1 syfte att utveckla bolagets virde-
skapande férmdga. Frigorna forutsitts beredas inom ramen fér den
drliga budgetprocessen. Detta innebir att riksdagen irligen, pd for-
slag frdn regeringen, beslutar hur stor del av 4rets utdelningar som
foreslds £ disponeras av forvaltningsbolagen f6r deras verksamhet
och for eventuella kapitaltillskott. Om det uppstdr behov under
dret av ytterligare kapitaltillskott till ndgot bolag, forutsitts detta,
liksom i dag, foregds av riksdagens beslut.
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Forindringar i innebav av aktier och andelar m.m.

6§

I paragrafen finns bestimmelser om krav pd riksdagens be-
myndigande 1 vissa fall. Bestimmelserna 1 forsta stycket 1-3 svarar
mot bestimmelserna 1 8 kap. 3 § forsta stycket och 4§ andra
stycket budgetlagen (2011:203), och klargor att dessa giller for
regeringen ocksd nir den agerar 1 egenskap av foretridare for staten
som aktieigare i férvaltningsbolagen.

Forvaltningsbolagens méjlighet att tillskjuta kapital till port-
foljbolagen forutsitts bli bestimt av riksdagen inom ramen {6r den
drliga budgetprocessen och med en tillimpning av 5 § andra stycket
2.

Att riksdagens bemyndigande krivs for forindringar av statens
aktieinnehav i férvaltningsbolagen och for kapitaltillskott till dessa
bolag foljer direkt av de aktuella bestimmelserna i budgetlagen.

7§

I paragrafen finns bestimmelser om att férvaltningsbolagen méste
inhimta regeringens godkinnande i vissa fall. Av 6 § framgir att det
finns begrinsningar 1 regeringens mojlighet att ge sidant
godkinnande.

Bestimmelserna i forsta stycket 1-3 har sin grund i1 8 kap. 3§
forsta stycket och 4 § andra stycket budgetlagen (2011:203), jfr.
kommentaren till 6 §.

Genom krav pd aktieigarens — foretridda av regeringen — god-
kinnande blir dven de statliga férvaltningsbolagen indirekt bundna
av de begrinsningar i regeringens befogenheter som giller enligt
budgetlagen.

Forvaltningsbolagens skyldighet att 1 vissa fall inhimta
regeringens godkinnande férutsitts ocksd framgd av forvaltnings-
bolagens bolagsordningar jimte dgardirektiv.
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Riksdagsledamdters narvaroritt

8§

I paragrafen finns bestimmelser som utstricker den nirvaroritt
som riksdagsledaméter haft i statligt d4gda bolag sedan 1981 till att
gilla inte bara i de statliga forvaltningsbolagen, utan dven 1 av
foérvaltningsbolagen majoritetsigda bolag som har mer in 50 an-
stillda. Med majoritetsigda bolag avses bolag 1 vilka férvaltnings-
bolagen innehar mer in hilften av aktierna eller résterna.

Granskning

9§

I paragrafens forsta stycke finns bestimmelser om Riksrevisionens
moijlighet att granska verksamheten inte bara i1 de statliga
forvaltningsbolagen, utan dven i vissa av forvaltningsbolagen dgda
bolag. Bestimmelsen ir utformad efter monster frdn 2 § 4 lagen
(2002:1022) om revision av statlig verksamhet m.m.

I andra stycket finns bestimmelser av betydelse vid till-
limpningen av 9 kap. 8§ aktiebolagslagen, dir det finns be-
stimmelser om Riksrevisionens méjlighet att férordna en eller flera
revisorer att delta i revisionen tillsammans med 6vriga revisorer.

Redovisning och utvirdering m.m.
10§

I paragrafen finns bestimmelser om den irliga resultatredovisning
och redogorelse for forvaltningen som regeringen ska éverlimna
till riksdagen. Den drliga redovisningen och redogérelsen kommer
bl.a. att bygga p& den redovisning och redogérelse som de statliga
forvaltningsbolagen ska limna till regeringen enligt 11 §.

11§

I paragrafen finns bestimmelser om den 4rliga resultatredovisning
och redogérelse for forvaltningen som statens forvaltningsbolag
ska 6verlimna till regeringen. Att statens forvaltningsbolag dirut-
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over dr skyldiga att bl.a. uppritta drsredovisningshandlingar féljer
av bestimmelserna i drsredovisningslagen m.m.

12§

I paragrafen finns bestimmelser om den sirskilda utvirdering som
ska goras av den forvaltning som utdvas av de statliga
foérvaltningsbolagen. Bestimmelsen har utformats pd samma sitt
som bestimmelserna om utvirdering av statsskuldsférvaltningen 1

5 kap. 7 § budgetlagen.

268



13  Konsekvenser av forslagen

13.1 Inledning

Utredarens forslag att fora 6ver Regeringskansliets ansvar for dgar-
forvaltningen av bolag med statligt igande till tvd nybildade
forvaltningsbolag kommer att ge upphov till en rad olika konse-
kvenser av sivil ekonomisk, juridisk, organisatorisk samt praktisk
natur. Aven verksamhets- och personalmissiga konsekvenser kommer
att uppsta.

Det forslag som utredaren limnar innebir siledes relativt stora
forindringar f6r Regeringskansliet och portféljbolagen jimfort
med den nuvarande situationen. Inom den korta tidsram som ut-
redaren har haft tll sitt f6rfogande har det dock inte varit méjligt
att 1 detalj utreda alla konsekvenser av férslagen. Av detta skil
bedémer utredaren att det behdver goras fordjupade konsekvens-
bedémningar for portféljbolagen inom vissa omrdden (t.ex. nir det
giller dgarforindringsklausuler, garantier och krediter som finns i
portfoljbolagen). Vidare bor vissa engingskostnader som t.ex.
”vendor due diligence” 1 anslutning till det fortsatta berednings-
arbetet 1 Regeringskansliet beriknas.

Enligt direktiven ska utredaren bedéma och redovisa forslagets
effekter pd statens budget och andra finansiella konsekvenser for
staten. Utredaren ska ocksd bedéma och redovisa forslagets eventuella
konsekvenser av betydelse f6r miljon samt beskriva vilka dtgirder som
kommer att vidtas for att motverka negativa miljdaspekter. Utdver
vad som framgdr av direktiven har utredaren iven valt att redovisa
konsekvenser fér verksamhet och personal.

Konsekvenserna kan delas upp dels 1 sidana som ir av engings-
karaktir och starkt knutna till sjilva ombildningen av igarfor-
valtningen, dels 1 sédana som ir av mer permanent karaktir.
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En del av konsekvenserna av férslagen har redan redovisats.
Dessa konsekvensbedémningar kommer inte att dterupprepas hir
utan endast beréras 1 tillimpliga delar.

Sammantaget beddmer utredaren att frslaget att fora éver dgar-
foérvaltningen frin Regeringskansliet till de tvd férvaltningsbolagen
kommer att piverka det statliga dgandet pd ett positivt sitt. Hir-
igenom skapas goda forutsittningar att 6ka det ekonomiska virde-
skapandet och samhillsnyttan i portféljbolagen. Det politiska in-
flytandet pa strategisk nivd dkar och riksdagens roll och méjlighet
till uppfoljning stirks. Vidare skapas stabila och lingsiktiga forut-
sittningar foér portféljbolagens verksamhet och utveckling. For-
slaget bidrar ocks3 till att renodla Regeringskansliet frén operativa
och administrativa uppgifter. Slutligen bidrar forslaget dven till att
fa till stdnd en hantering av regeringens dubbla roller som dgare och
reglerare som ir tydligare in 1 dagsliget.

I det foljande kommer bara de viktigaste konsekvenserna att be-
lysas. Under utredningens ging har en mingd mindre frigor och
konsekvenser identifierats som av praktiska skil inte redovisas hir.
Dessa finns dokumenterade 1 underlagspromemorior m.m. som kan
anvindas 1 en fortsatt beredningsprocess.

13.2 Konsekvenser for verksamhet och personal
Inledning

Forslaget att féra dver dgarforvaltningen frin Regeringskansliet till
de tvd forvaltningsbolagen kommer att f& konsekvenser av
organisatorisk och verksamhetsmissig karaktir. For Regerings-
kansliets del kan forslaget medféra att personal med central
kompetens gir 6ver till forvaltningsbolagen.

En viktig uppgift blir att sikerstilla att den nya dgarfunktionen i
Regeringskansliet anpassas och bemannas for att hantera den nya
dgarrollen och styrningen av férvaltningsbolagen. Regeringen kommer
fortsatt att behéva ha resurser for analys, utarbetande av dgarstrategi
och dgarplaner samt f6r samrid och beredning. Dessa resurser bor 1 s
hég grad som mojligt koncentreras till en samlad funktion 1
Regeringskansliet. Antalet tjinster torde kunna minskas jimfért med
dagsliget samtidigt som kompetensen kan komma att behova

breddas.
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I Regeringskansliet arbetar fér nirvarande sammanlagt cirka 40—
45 personer med forvaltning av statligt dgande i1 bolag. Vid Finans-
departementet ir foérvaltningen samlad i tvd enheter som sorterar
under avdelningen for kommuner och statligt igande (KSA). Dessa
enheter har tillsammans cirka 25 medarbetare. Forvaltningen vid
ovriga departement (Justitie-, Kultur-, Miljé-, Nirings-, Social-,
Utbildning- samt Utrikesdepartementen) sker oftast inom ramen
for det 6vriga linjearbetet. Ungefir 15-20 personer arbetar med
dessa uppgifter.

Utredaren har gjort 6versiktliga uppskattningar om dimensio-
neringen av personal nir det giller den foreslagna organisations-
strukturen. Enligt dessa uppskattningar bedéms att numeriren
kommer att vara storre dn 1 nuliget. Forvaltningsbolagen forutsitts
dock genomféra bemanningen med utgdngspunkt frin de kompe-
tenskrav som giller for respektive bolags verksamhet.

Nedan belyses 6versiktligt forslagets personalkonsekvenser nir
det giller frigor om verksamhetséverging, lonevillkor och &vriga
anstillningsférminer som kan komma att gilla 1 bolagen. Det ir
dock viktigt att pdpeka att det i detta tidiga skede inte ir mojligt att
med ndgon stérre noggrannhet redovisa alla konsekvenser av
férindringarna.

Allmant om reglerna vid 6vergang av verksamhet

En viktig friga i anslutning till forslaget att fora over dgarfor-
valtningen frin Regeringskansliet till férvaltningsbolagen ir om
forindringen dr att betrakta som verksamhetsovergdng eller ej. Med
overgdng av verksamhet avses att ett foretag eller en verksamhet
eller en del av en verksamhet 6vergdr frin en arbetsgivare till en
annan. D3 giller 6 b § 1 anstillningsskyddslagen (LAS), vilket inne-
bir att de rittigheter och skyldigheter som foljer av ett gillande
anstillningsavtal 6vergdr frin den 6verldtande arbetsgivaren till den
mottagande arbetsgivaren. Det dr mottagande arbetsgivare, 1 detta
fall férvaltningsbolagen, som gér bedémningen om det foreligger
en verksamhetsdéverging eller inte enligt 6 b § LAS.

Arbetsgivarverket goér den preliminira bedémningen att det i
detta fall rér sig om dvergdng av verksamhet.

Om férindringen ska betraktas som verksamhetsoverging inne-
bir det att den berérda personalen 1 Regeringskansliet har ritt att
overgd till de nya forvaltningsbolagen, dtminstone de som till éver-
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vigande del (dvs. 50 procent eller mer) arbetar med férvaltning av
statligt dgande i bolag, pd de villkor som regleras i de enskilda
anstillningsavtalen'. Enligt 6 b § LAS kan personalen motsitta sig
verksamhetsévergdngen och vilja att stanna kvar 1 Regeringskansliet.
Om detta leder till att det uppstdr 6vertalighet 1 Regeringskansliet, fir
denna hanteras med beaktande av tillimpliga arbetsrittsliga regler.

Kollektivavtalen

Om det dr frdga om en verksamhetsovergdng har det dven betydelse
for kollektivavtalen, vilket regleras 1 28 § medbestimmandelagen
(MBL).

Tvd olika situationer kan uppkomma beroende pid om den
mottagande arbetsgivaren, dvs. de tv f6rvaltningsbolagen, tecknar
kollektivavtal eller ej. I det fall den nya arbetsgivaren inte har
tecknat ett eget kollektivavtal s foljer med automatik att den
tidigare arbetsgivarens kollektivavtal giller 1 tillimpliga delar.

I det fall den férvirvande arbetsgivaren har tecknat ett kollektiv-
avtal si giller tredje stycket 28 § MBL. Innebérden 1 detta ir att
arbetsgivaren ir skyldig att under hégst ett dr tillimpa de gamla
kollektivavtalen, som dock oftast ersitts av ett inrangeringsavtal.

Trygghetsfrigor och fortsatta pensionslésningar kan fordra sir-
skild hantering vid verksamhetsévergdng enligt vad som anges 1 6 §
LAS. Inom dessa omriden giller den nya arbetsgivarens villkor,
som alltsi kan skilja sig frin de villkor som tillimpats hos den
tidigare arbetsgivaren.

Inrangeringsavtal

En férhandling om s.k. inrangeringsavtal® ska ske mellan de nya
forvaltningsbolagen och de fackliga organisationerna. Resultatet av
en sidan férhandling kan {2 olika utfall, nimligen

e ett inrangeringsavtal i vilket den 6vergdende personalen erbjuds
ett kollektivavtal med 1 princip oférindrade villkor, eller

! Detta giller dock ej arvoden fér styrelseuppdrag i bolag med statligt igande (se nedan).
? Ett avtal som sluts hos férvirvaren fér att reglera vilka villkor som ska gilla dvergingsvis
for de anstillda som gir 6ver i samband med verksamhetsévergingen.
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o att all personal inrangeras pd det kollektivavtal som giller hos
den arbetsgivarorganisation dir forvaltningsbolagen valt att
bli medlemmar.

Arbetsgivartillhorighet

For de nya forvaltningsbolagen finns olika alternativ for arbets-
givartillhorighet. Kollektivavtalen kan skilja sig it beroende pd
vilken arbetsgivarorganisation som bolagen viljer att ansluta sig ill.

Det idr iven mojligt for forvaltningsbolagen att ansoka om
medlemskap 1 Arbetsgivarverket som s.k. frivillig medlem. Ett sidant
medlemskap skulle innebira att nuvarande villkor i princip fortsitter
att tillimpas. Dock skulle personalen inte lingre vara statsanstilld, och
lagen om offentlig anstillning skulle inte lingre tillimpas.

Enligt utredarens uppfattning ir det viktigt att férvaltnings-
bolagen frin start har ordnade anstillningsvillkor genom kollektiv-
avtal. De nybildade bolagen bor siledes tydligt redovisa vilka
kollektivavtalade anstillningsvillkor som kommer att gilla for
personalen.

Pensionsskuld

De nya férvaltningsbolagen kommer inte att &verta nigon
pensionsskuld fér férmaner enligt det statliga tjinstepensions-
avtalet PA 03. De avgiftsbestimda pensionerna enligt PA 03 ir
externt fonderade, medan de férminsbestimda pensionerna ir
finansierade och garanterade genom en inomstatlig forsikrings-
modell, dir utfistelserna redovisas av Statens tjinstepensionsverk
(SPV). Anstillningsmyndigheten har fullgjort sina &taganden
genom att betala avgifter respektive férsikringstekniskt beriknade
premier till SPV. Anstillda som vid évergingen fr en annan pensions-
16sning d4n PA 03 har ritt till forsikringskapitalet for tillgodoriknad
avgiftsbestimd pension och ett fribrev’ fér intjinad férmansbestimd
pension.

’ Fribrev bestdr av den intjinade pensionsritt som en forsikrad har efter att premie-
inbetalningarna har avbrutits i fortid. Benimningen anvinds dven fér intjinad del av 16pande
forsikring. Fribrev enligt PA 03 virdesikras arligen med prisbasbeloppets férindring.
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Arvoden for styrelseuppdrag i bolag med statligt dgande

Vissa tjinstemin 1 Regeringskansliet ir styrelseledaméter 1 de for-
valtade bolagen. For dessa styrelseuppdrag erhiller de ett sirskilt
arvode frin Regeringskansliet, 1 stillet for att {3 styrelsearvoden
direkt frin bolagen.

Det ir en friga for de nya foérvaltningsbolagsledningarna att av-
gora om ett liknande system ska tillimpas av férvaltningsbolagen.

13.3 Ekonomiska konsekvenser
Inledning

Enligt direktiven ska utredaren bedéma och redovisa forslagets
effekter pd statens budget och andra finansiella konsekvenser for
staten. Nedan redovisas effekter och konsekvenser av forslaget bl.a.
avseende forvaltningskostnader, kapitaltillskott, vinstutdelningar
samt uppbyggnads- och omstillningskostnader. Konsekvenser
redovisas ocksd for statens ekonomiska informationsgivning och
redovisning.

Effekter pa statens budget
Utgifter
Forvaltningskostnader

De nuvarande kostnaderna for idgarférvaltningen i Regerings-
kansliet har redovisats 1 avsnitt 3.4.4. Dessa bestir dels av interna
kostnader (l6nekostnader m.m.) som har beriknats till cirka 50
miljoner kronor och som finansieras med anslaget 4:1 regerings-
kansliet’, dels av externa tjinster (konsultkostnader m.m.) som har
beriknats till cirka 65 miljoner kronor i genomsnitt de senaste dren
och som finansieras med anslaget 1:18 Kostnader fér om-
strukturering och genomlysning av statligt dgda féretag m.m. De
totala férvaltningskostnaderna uppgdr siledes tll cirka 115
miljoner kronor.

* For 2011 ir Regeringskansliets anslag cirka 6,25 miljarder kronor. Anslaget ticker bla.
kostnader f6r personal och lokalhyror samt &vriga driftskostnader. Antalet anstillda i
Regeringskansliet ir cirka 4 350 personer, varav cirka 200 ir politiskt rekryterade.
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Tabell 13.1 Férvaltningskostnader avseende nuvarande dgarférvaltning i
Regeringskansliet

Interna kostnader cirka 50 miljoner kronor
Képta tjanster cirka 65 miljoner kronor
Totalt cirka 115 miljoner kronor

Kostnaden f6r utredarens forslag dir den operativa dgarfor-
valtningen har férts 6ver till tvd forvaltningsbolag har redovisats 1
avsnitt 11.4.2. T forslaget har de interna kostnaderna beriknats till
cirka 150 miljoner kronor och externa tjinster till cirka 25 miljoner
kronor. De hégre interna kostnaderna jimfért med den nuvarande
ordningen beror pd en visentligt hojd ambitionsnivd avseende bade
numerir och kompetens.

Kostnaderna féreslds finansieras genom att férvaltningsbolagen
far disponera medel motsvarande férvaltningskostnaderna frin
vinstutdelningar som limnas av portféljbolagen (se avsnitt 11.4.2).

I avsnitt 11.5.1 foresldr utredaren att det dven fortsatt bor finnas
en igarfunktion 1 Regeringskansliet. Denna bedéms dock kunna
vara mindre mitt i antalet tjinster in nuvarande enhet for statligt
dgande. Utredaren har inte haft tillrickligt underlag foér att kunna
gora nigon noggrannare berikning av kostnaderna for den nya
dgarfunktionen. I stillet har en grov uppskattning gjorts av dessa
kostnader pi cirka 10-15 miljoner kronor fér interna kostnader.
Initialt kan det finnas ett behov av extra medel for kop av externa
tjinster. P4 sikt forutsitts detta behov att minska i takt med att
verksamheten gdr 6ver 1 ett fortvarighetstillstdnd. Dessa kostnader
finansieras frdn regeringskanslianslaget.

De totala forvaltningskostnaderna i forslaget beriknas sdledes
uppgdr till cirka 185-190 miljoner kronor.
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Tabell 13.2 Forvaltningskostnader avseende féreslagen dgarférvaltning i
forvaltningsbolagen och i Regeringskansliet

Fdrvaltningsbolagen

Interna kostnader cirka 150 miljoner kronor
Kipta tjdnster cirka 25 miljoner kronor
Totalt cirka 175 miljoner kronor

Regeringskansliet
Interna kostnader cirka 10-15 miljoner kronor

Férvaltningsbolagen och Regeringskansliet

Interna kostnader cirka 160-165 miljoner kronor
Kipta tjdnster cirka 25 miljoner kronor
Totalt cirka 185-190 miljoner kronor

Eftersom den minskade inleveransen (cirka 175 miljoner kronor)
frin  vinstutdelningar mot inkomsttitel &verstiger utgifts-
minskningen (cirka 100-105 miljoner kronor) leder férslaget till en
saldofoérsvagning med cirka 70-75 miljoner kronor pi stats-
budgeten. Utredaren goér dock bedémningen att den okade
ambitionsnivin i1 dgarforvaltningen kommer att leda till en for-
bittrad virdeutveckling for portféljbolagen och hégre utdelningar
jimfort med nuvarande ordning. Som exempel kan nimnas att en
virdedkning av portféljbolagsinnehavet med en procent motsvarar
cirka 6 miljarder kronor. I relation till storleken pd det kapital som
forvaltas utgor de okade forvaltningskostnaderna endast ndgon
hundradels procent.

I det hir fallet leder den minskade anslagsbelastningen till en
nedjustering av utgiftstaket. Utrymmet under taket okar siledes
inte trots minskad anslagsbelastning.

Kapitaltillskott

Frigan om kapitaltillskott till portféljbolagen har redovisats 1 av-
snitt 11.4.3. I den nuvarande ordningen finansieras kostnaderna for
kapitaltillskott med anslaget 1:19 Kapitalinsatser i statliga bolag. Ar
2010 belastades anslaget med cirka 3 miljarder kronor.

Enligt utredarens férslag bér férvaltningsbolagen & omfordela
vinstmedel mellan portféljbolagen 1 virdeskapande syfte. Detta
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forutsitts ske inom en begrinsad ram vars storlek drligen beslutas
av riksdagen efter forslag frin regeringen. Kostnaderna fér denna
typ av mindre kapitaltillskott f6reslds finansieras genom att férvalt-
ningsbolagen fir disponera medel frén vinstutdelningar som limnas
av portféljbolagen.” Storre kapitaltillskott ska dock dven fort-
sittningsvis understillas riksdagen for beslut och finansieras med
anslag.

Eftersom den minskade inleveransen frin vinstutdelningar mot
inkomsttitel motsvarar utgiftsminskningen pi budgeten ir
forslaget saldoneutralt pd statsbudgeten. Aven i detta fall leder den
minskade anslagsbelastningen till en nedjustering av utgiftstaket.
Utrymmet under taket okar siledes inte trots minskad anslags-
belastning.

Som nimnts 1 avsnitt 11.4.3 anser utredaren att vissa detaljer i
forslaget rorande mojligheten att ge begrinsade kapitaltillskott
behéver utredas ytterligare 1 den fortsatta beredningen. Den tid
som har stdtt till utredarens forfogande har inte medgivit att ut-
arbeta ett detaljerat forslag och redovisa alla konsekvenser av detta.

Inkomster
Vinstutdelningar

Vinstutdelningar frin portféljbolagen redovisas fér nirvarande mot
inkomsttite]l 2411 Inkomster av statens aktier pd statsbudgeten
samma 4r som utdelningen betalas till staten.

Enligt forslaget (se avsnitt 11.4.3) ska vinstutdelningar frin
portfoljbolagen dven fortsittningsvis tillfalla staten och levereras in
till statsbudgetens inkomstsida. Dock foreslis att forvaltnings-
bolagen fir undanta en mindre andel av vinstutdelningarna for att
ticka sina férvaltningskostnader samt for vissa begrinsade kapital-
omflyttningar mellan portféljbolagen, vilket redovisats ovan.

De vinstutdelningar som portféljbolagen betalar till férvalt-
ningsbolagen kommer att betalas ut till staten nir rikenskaperna
har avslutats och bolagsstimman har beslutat om utdelningar. Om
statsmakterna vill att inkomsterna ska redovisas vid samma tillfille
som 1 den nuvarande ordningen kan portfoljbolagen behdva

* Forslaget kan illustreras med ett exempel avseende 2010 &rs siffror d& kapitaltillskott
motsvarande cirka 3 miljarder kronor betalades ut fr&n anslag. Enligt utredarens foérslag
skulle i stillet exempelvis 0,5 miljarder kronor fi disponerats av forvaltningsbolagen for
kapitaltillskott och 2,5 miljarder kronor frin anslag.
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tidigareligga sina bolagsstimmor med ndgon mainad. Ett alternativ
ir att forvaltningsbolagen i stillet senareligger sina stimmor. Hir-
igenom kommer staten att tillféras likviditet pd samma sitt som nu
och redovisningen mot inkomsttitel blir densamma. Forvaltnings-
bolagens bolagsstimmor och utdelningar till staten bor sdledes ske
samma budgetir som portfoljbolagen har sina bolagsstimmor och
utdelningar.

Forvaltningsbolagens uppbyggnadskostnader och omstéllnings-
kostnader i Regeringskansliet

I samband med att férvaltningsbolagen inrittas uppstir olika typer
av uppbyggnadskostnader. Dessa avser allt som mdste finnas pi
plats nir forvaltningsbolagen ska bérja bedriva sin verksamhet.
Exempel péd detta ir kostnader f6r lokaler, inrangering av 16ne- och
anstillningsvillkor, viss rekrytering, olika IT-stod for ekonomi och
administration, plattform fér IT-stéd och telefoni, kommunikations-
och informationsinsatser, kostnader fé6r namnbyte och varumirkes-
arbete etc. Utredaren har i avsnitt 11.4.2. gjort en grov berikning av
storleken pd dessa kostnader och bedémer att den sammanlagda upp-
byggnadskostnaden for forvaltningsbolagen kommer att uppgd till
cirka 20 miljoner kronor.

Forvaltningsbolagens uppbyggnadskostnader féreslds finans-
ieras med en kortsiktig kredit for respektive férvaltningsbolag i
Riksgildskontoret pd marknadsmissiga villkor. Dessa kan sedan
omvandlas till bankl&n efter bolagens inrittande. Det dr en modell
som har tillimpas 1 samband med inrittandet av andra bolag.

De omstillningskostnader som uppstar 1 Regeringskansliet ir av
engdngskaraktir och bestdr 1 att skilja ut sidant som ska foras till
de nya foérvaltningsbolagen som viss dokumentation, elektroniska
handlingar, arkiv etc. Kostnader kan ocksd uppkomma i arbetet
med att forbereda och anpassa organisationen fér nya och fér-
indrade ansvarsomrdden och arbetsuppgifter. Dessa kostnader har
grovt uppskattats till cirka 2-3 miljoner kronor.
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Tabell 13.3 Uppbyggnads- och omstallningskostnader

Forvaltningsholagen cirka 20 miljoner kronor
Regeringskansliet cirka 2—3 miljoner kronor
Totalt cirka 22-23 miljoner kronor

Kostnader for finansiell och juridisk radgivning

I avsnitt 13.4 framgdr att det 1 den fortsatta beredningen av for-
slaget 1 Regeringskansliet kommer att bli nédvindigt att lita gora
genomgangar av bl.a. vilka dgarférindringsklausuler samt eventuella
krediter och garantier som finns i portféljbolagen. Utredaren
foresldr dven att genomgdngar (s.k. vendor due diligence), med
stdd av extern finansiell och juridisk expertis, genomférs avseende
portfoljbolagen infér overforingen av statens aktier till forvale-
ningsbolagen. Det ir frimst 1 de stérre bolagen som det dr viktigt
att gora noggranna genomgangar. Exempel pi omriden som behover
analyseras ir bolagens ekonomiska och finansiella stillning, legala
frigor (t.ex. pdgdende tvister, l8neavtal, avtal rérande kund- och
leverantdrsforhllanden, aktiedgaravtal 1 de deligda bolagen etc),
skattefrdgor samt tekniska frdgor. Mot bakgrund av den pressade
tidsplan som utredaren har haft har det inte varit mojligt att gora
berikningar av hur stora kostnaderna blir for detta arbete. Dessa
kostnader, som ir av engingskaraktir, foreslds finansieras med an-
slaget 1:18 Kostnader for omstrukturering och genomlysning av
statligt dgda féretag m.m.

Kostnader for portfoljbolagen

I portféljbolagen kan finnas idgarférindringsklausuler, garantier
och krediter som ir utformade med hinsyn ull bla. portfolj-
bolagens kreditvirdighet, vilka 1 sin tur pdverkas av kredit-
virdigheten hos bolagets dgare. Det bor dirfor beaktas att t.ex.
kreditvirdigheten hos ett heligt statligt férvaltningsbolag skulle
kunna bedémas pi ett annat sitt in statens kreditvirdighet. Det
kan inte uteslutas att en leverantor eller kreditgivare foredrar ett
direkt statligt dgande av portféljbolagen idn ett indirekt dgande.
Detta skulle kunna leda tll dndrade villkor som medfér ckade
kostnader for portféljbolagen, t.ex. 6kade uppldningskostnader.
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Ovriga finansiella konsekvenser
Redovisning i staten

I Statens arsredovisning virderas statens dgande 1 bolag i enlighet med
den sk. kapitalandelsmetoden®. Under férutsittning att aktierna
dvertors frin staten till férvaltningsbolagen till bokfort virde paverkas
inte statens redovisade nettoférmégenhet. Om en motsvarande
omstrukturering skett i det privata niringslivet hade, 1 den juridiska
personen, transaktionen ansetts utgdra ett byte av tillgdngar, vilket
innebir att ingen férindring av det bokférda virdet hade redovisats.

Redovisning i de tvd forvaltningsbolagen

Enligt statens dgarpolicy ska de statliga bolagen uppritta sina
externa finansiella rapporter i enlighet med IFRS, si lingt det ir
mojligt med beaktande av &rsredovisningslagen (1995:1554). Det
saknas dock explicita regler 1 IFRS for till vilket virde de bida
forvaltningsbolagen ska redovisa den erhillna apportegendomen.

Det tvd forvaltningsbolagen ska uppritta koncernredovisning i
enlighet med IFRS fér sin respektive koncerner. Det innebir att
deras dotterbolag kommer att konsolideras och redovisas enligt
“full konsolidering” och dirmed inte pd samma sitt som 1 staten
genom anvindande av kapitalandelsmetoden. D3 transaktionen inte
anses utgdra nigot rorelseforviry, eftersom inga oberoende parter
har deltagit 1 transaktionen, uppkommer inga nya virderingar i
koncernredovisningen.

Underlag till drsredovisning for staten

Om aktierna éverférs frin staten tll f6rvaltningsbolagen kommer
staten att ha ett indirekt dgande av portfoljbolagen, vilket medfor
att information om enskilda foretag inte kommer att kunna utlisas
direkt frdn den finansiella redovisningen i &rsredovisningen for
staten.

¢ Metoden innebir att statens andel av bolagens egna kapital tas upp som en tillgéng i balans-
rikningen. Arets andel av bolagens resultat redovisas i resultatrikningen. Metoden anvinds
for att virdera bdde dotter- och intresseféretag. Av statens &rsredovisning f6r 2010 framgdr
att det bokférda virdet av statens dgande i bolag var nirmare 350 miljarder kronor enligt
denna virderingsmetod. Detta kan jimf6ras med marknadsvirdet som berdknats till cirka
600 miljarder kronor (se avsnitt 2.1)
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Av 10 kap. 5 § budgetlagen framgr att regeringen ska limna en
drsredovisning for staten till riksdagen senast den 15 april.
Kammarkollegiet har till uppgift att stilla samman det underlag
avseende statens igande 1 bolag som ska redovisas 1 statens
drsredovisning. Som nimnt ovan gors en virdering enligt kapital-
andelsmetoden 1 denna.

Av férordningen (2011:231) om underlag till drsredovisning for
staten framgdr att ESV och Riksgildskontoret ska limna ett
underlag till en &rsredovisning for staten till regeringen senast den
15 mars. Regeringen behover {3 in uppgifter om bolag med statligt
dgande dven framéver. Om foérvaltningsbolagen sammanstiller en
koncernredovisning samt att vinstutdelningar och begrinsade
kapitaltillskott sker via férvaltningsbolagen kan arbetet med att
sammanstilla uppgifter till rsredovisning for staten forenklas. For
att regeringen ska kunna ta fram en sammanstilld drsredovisning
till riksdagen behover dock férvaltningsbolagen uppritta en
koncernredovisning 1 form av bokslutskommuniké senast vid
ménadsskiftet februari/mars.

Den l5pande redovisningen

Genom konstruktionen med de tvd férvaltningsbolagen far staten
ett indirekt dgande av portfoljbolagen. Detta innebir att statens
igande koncentreras till de tvd foérvaltningsbolagen som upprittar
koncernredovisning, hanterar vinstutdelningar och visst kapital-
tillskott till de enskilda portféljbolagen.

I Regeringskansliet kommer det att behévas en funktion som
svarar for att hantera forvaltningsbolagens relationer till staten som
ir av ekonomisk karaktir. Innehavet 1 och de ekonomiska relation-
erna med férvaltningsbolagen behéver ocksd redovisas.

Redovisningen av statligt dgande 1 bolag hanteras {6r nirvarande
av Kammarkollegiet.” Genom forslaget férenklas redovisningen
eftersom den endast kommer att avse tvd férvaltningsbolag.

7 Kammarkollegiet ansvarar fér att virdera och redovisa innehavet fér de aktier och andelar i
bolag som Regeringskansliet férvaltar. Kollegiet bevakar och redovisar utdelningar, kép,
forsiljningar, aktiedgartillskott och andra ekonomiska hindelser samt férvarar utgivna aktie-
brev. Kammarkollegiets kostnader f6r den ekonomiadministrativa hanteringen av statens
igande 1 bolag var 2010 cirka 1 miljon kronor.

281



Konsekvenser av forslagen SOU 2012:14

13.4 Rattsliga konsekvenser
13.4.1 Inledning

I avsnitt 11.4.1 foresldr utredaren att statens innehav av aktier® i de
aktuella bolagen (portféljbolagen) ska 6verforas till tvd nybildade
aktiebolag (forvaltningsbolagen), i vilka staten ska inneha samtliga
aktier.

I detta avsnitt behandlas vissa rittsliga konsekvenser med an-
ledning av utredarens forslag, nimligen frigor kring framtida
forvirv och avyttringar, kapitaltillskott, statsstéd, koncentrations-
provning, dgarférindringsklausuler, garantier och krediter, m.m.’

Inledningsvis redovisas nigra av de utgdngspunkter som ligger
till grund f6r utredarens bedémningar.

13.4.2 Utgangspunkter

Férvaltning och forfogande dver statens aktieinnehav (igarforvalt-
ningen) regleras ytterst genom 9 kap. 8 § forsta stycket regerings-
formen, dir det anges att regeringen forvaltar och férfogar over
statens tillgingar om de inte avser riksdagens myndigheter eller 1
lag har avsatts till sirskild forvaltning. Forutsittningarna for att
gora forindringar i statens aktieinnehav regleras i 8 kap. 3 och 4 §§
budgetlagen, dir det framgar att viktigare férindringar kriver riks-
dagens bemyndigande. De aktuella bestimmelserna i budgetlagen
ir inte bara en nirmare reglering av regeringens befogenhet att
forfoga 6ver vissa statliga tillgdngar, utan ocksd ett klargérande av
riksdagens ritt att besluta om 1 vilka former statens verksamhet ska
bedrivas, dvs. om en verksamhet ska bedrivas av en myndighet eller
ett aktiebolag.'” Utredarens utgdngspunkt har varit att riksdagens
inflytande over de statligt dgda bolagen inte ska minska genom
forslaget. Utredaren anser att det tydligt bor framgd vilka be-
fogenheter riksdagen, regeringen och foérvaltningsbolagen far

% Staten ir aktiedgare i portféljbolagen. Kammarkollegiet ansvarar for att nir det giller
statens aktier och andelar i bolag som férvaltas av Regeringskansliet virdera och redovisa
detta innehav, férvara utgivna aktiebrev om inte nigon annan myndighet gér det samt
bevaka och redovisa utdelningar, kép, férsiljningar, aktieigartillskott och andra ekonomiska
hindelser, se 5 § 5 forordningen (2007:824) med instruktion fér Kammarkollegiet.
Regeringen och Regeringskansliet ansvarar for forvaltningen av aktieinnebaven (igarfor-
valtningen), dvs. agerar som representant for aktieigaren staten. I dgarférvaltningen ingdr
dgarstyrningen.

’ Dir. 2011:33 5. 11-12

!° Prop. 2010/11:40 s. 87.
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genom forslaget och foreslir dirfér en ny, samlad reglering for
regeringens dgarférvaltning, se dven avsnitt 13.4.3 nedan.

I utredarens forslag sker det en faktisk dverforing av tillgdngar
(aktier) frin offentligrittsliga subjekt (staten och dess myndig-
heter) till privatrittsliga subjekt (aktiebolag)." Med offentlig-
rittsliga subjekt menas hir organisationsformer som regleras i
stats- och forvaltningsritten. Med privatrittsliga subjekt menas
organisationsformer som regleras i den privata associationsritten.
Ett privatrittsligt subjekt i form av ett aktiebolag regleras i grunden
genom aktiebolagslagen (2005:551), 1 fortsittningen benimnd
ABL, och detta giller dven om bolaget ir heligt av staten och dven
om bolaget fullgér sirskilda samhillsuppdrag eller foérvaltnings-
uppgifter.

Utgingspunkten i forvaltningsritten ir att statliga forvaltnings-
myndigheter'? lyder under regeringen, men ir samtidigt sjilv-
stindiga 1 drenden som rér myndighetsutévning mot en enskild
eller mot en kommun eller som rér tillimpningen av lag”. Myndig-
heterna ska 1 sin verksamhet bla. folja bestimmelserna 1 for-
valtningslagen  (1986:223), offentlighets- och sekretesslagen
(2009:400), lagen (2007:1091) om offentlig upphandling, myndig-
hetsférordningen'* (2007:515) och instruktion fér myndigheten.
Myndigheterna ir dlagda ett allmint krav pd saklighet och opartisk-
het, och ir underkastade den kontroll av verksamheten som utévas
av riksdagens ombudsmin (justiticombudsmin) och Riksrevi-
sionen.

Utgdngspunkten 1 ABL ir att bolagets verksamhet styrs av
bolagsordningen, och att aktieigares beslutanderitt i bolaget utévas
pid bolagsstimma samt att revisorn granskar verksamheten.
Betriffande granskning kan sirskilt noteras att Riksrevisionen far
granska den verksamhet som bedrivs av staten 1 form av aktiebolag,
om verksamheten ir reglerad i lag eller ndgon annan forfattning
eller om staten ir dgare eller genom tillskott av statliga anslags-
medel eller genom avtal eller pd nigot annat sitt har ett be-
stimmande inflytande 6ver verksamheten."

" Jfr. SOU 2010:3 Metria — férutsittningar for att ombilda division Metria

vid Lantmiteriet till ett statligt dgt aktiebolag och SOU 2007:78 Bolagisering for ékad
konkurrens och effektivitet — férslag om att bolagisera vissa konsult- och entreprenad-
verksamheter 1 Banverket och Vigverket

2 Myndigheter under riksdagen lyder inte under regeringen.

1 Se 12 kap. 2§ regeringsformen

" Myndighetsférordningen ir inte tillimplig pd Regeringskansliet, jfr.1 § andra stycket
instruktionen (1996:1515) for regeringskansliet.

152 § 4 lagen (2002:1022) om revision av statlig verksamhet m.m.
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13.4.3 Framtida forvarv och avyttring, kapitaltillskott m.m.

Utredarens bedémning: For att tydliggora riksdagens,
regeringens och férvaltningsbolagens befogenheter avseende
framtida forvirv och avyttringar av aktier samt kapitaltillskott
foreslds en ny, sirskild reglering.

Bakgrund:

Regeringens forvaltning av de statligt d4gda bolagen sker pd mandat
av riksdagen. Grundliggande bestimmelser f6r férvaltningen av de
statliga bolagen finns i regeringsformen och innebir att riksdagen
beslutar om grunderna fér férvaltningen av och férfogandet 6ver
statens tillgingar.'® Nirmare bestimmelser finns i budgetlagen 8
kap. 3 och 4 §§ som anger att riksdagens bemyndigande krivs i
frdga om forvirv av aktier, tillskjutande av kapital till bolag och
forsiljning av aktier eller annan minskning av dgandet i bolag dir
staten dger minst hilften av aktierna och résterna.

Skil {6r utredarens bedémning:

Nir det giller regeringens dgarférvaltning av aktierna i statens
foérvaltningsbolag kommer bestimmelserna i budgetlagen om krav
pd riksdagens bemyndigande alltjimt att vara direkt tillimpliga pa
regeringen 1 dess egenskap av foretridare for aktieigaren staten.
Aven om det kan anses folja redan av budgetlagen att regeringen
inte kan tillita foérvaltningsbolagen att vidta sidana itgirder som
regeringen inte fir vidta utan riksdagens bemyndigande anser
utredaren att motsvarande bestimmelser for tydlighets skull ocksd
bér tas in 1 den nya lagen.

Nir det diremot giller férvaltningen av aktierna 1 portfél)-
bolagen kommer denna att skotas av de statliga forvaltnings-
bolagen, som inte lyder under bestimmelserna i budgetlagen. Mot
denna bakgrund maiste det sirskilt sikerstillas att ocksd for-
valtningsbolagen blir bundna av de bestimmelser som giller for
regeringen. Enligt utredarens bedémning bér detta ske genom sir-
skilda bestimmelser 1 den nya lag som foreslds. Bestimmelserna i
den nya lagen bor dirfor riktas till svil regeringen i dess egenskap
av ensam aktiedgare 1 de statliga forvaltningsbolagen som direkt till
forvaltningsbolagen. Dirutéver bor motsvarande bestimmelser
ocksd tas in i forvaltningsbolagens bolagsordningar samt i dgar-
direktiv, fér att de inte ska finnas nigon oklarhet kring att de

'©9 Kap. 9 § RF.
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aktuella begrinsningarna binder bolagsorganen. I avsnitt 11.4.3
limnar utredaren forslag nir det giller vinstutdelningar och kapital-
tillskott. Utredarens férslag till reglering finns 1 avsnitt 11.5.3 och i
forfattningsforslaget jimte kapitel 12 férfattningskommentarer.

13.4.4 Statsstod

Utredarens beddmning: Utredarens forslag om 6verforing av
statens aktieinnehav till férvaltningsbolagen bedéms inte 1 sig
kriva nigon anmilan till kommissionen enligt reglerna om
statligt stod.

Bakgrund:
Bestimmelser om statligt stéd finns i artiklarna 107-109 i
Foérdraget om Europeiska unionens funktionssitt (EUF). Artikel
107.1 innehdller ett generellt forbud mot stéd som ges av en
medlemsstat, eller med hjilp av statliga medel, som snedvrider eller
hotar att snedvrida konkurrensen genom att gynna vissa foretag
eller viss produktion, i den utstrickning det pdverkar handeln
mellan medlemsstaterna. Av artikel 107.2 och 107.3 framgir att
statligt stdd 1 vissa fall ir, eller kan vara, férenligt med den inre
marknaden och i s fall tilldtet. Statsstddsreglerna bygger pd ett
system med férhandsgranskning, och enligt artikel 108.3 ska
medlemsstaterna anmila alla planer pd att vidta eller dndra stod-
dtgirder till kommissionen. Nirmare bestimmelser om foérfarandet
vid granskning av stdd finns i bla. ridets férordning (EG) nr
659/1999 av den 22 mars 1999 om tillimpningsféreskrifter for
artikel 93 1 EG-fordraget.

For' att det ska vara friga om statligt st6d i den mening som
avses 1 artikel 107.1 EUF krivs det att stdet

1. ges av en medlemsstat eller med hjilp av statliga medel,
2. snedvrider eller hotar att snedvrida konkurrensen,

3. gynnar vissa foretag eller viss produktion, samt

4. péverkar handeln mellan medlemsstaterna.

Nir det giller punkten 1 kan det noteras att det krivs en dverforing
av statliga medel, men att det inte miste vara friga om direkta
overforingar. Exempel pd dtgirder som ansetts som stdd ir direkta

17 Beskrivningen i detta avsnitt bygger pA SOU 2011:69 s. 76 ff.
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bidrag, rintesubventioner, forsiljning eller kép tll sirskilt forman-
liga villkor, kapitaltillskott, avstdende frin fordringar och skatte-
littnader.

Nir det giller punkten 3 — gynnande av vissa foretag eller viss
produktion — krivs det att dtgirden dels ska innebira en ekonomaisk
fordel t6r mottagaren, dels att tgirden ir selektiv. Beddmningen av
huruvida en 3tgird innebir en ekonomisk fordel avgors utifrin om
det mottagande foretaget fir ekonomiska férdelar som det inte
skulle ha erhdllit under normala marknadsvillkor. Betriffande
tgirder som en medlemsstat sisom igare till offentliga foretag
vidtar 1 forhdllande till sina foretag gors bedémningen av om 3t-
girden innebir en ekonomisk fordel utifrdn principen om den
marknadsekonomiske investeraren. Denna princip innebir att en
tgird av nimnt slag innebir en ekonomisk férdel om en privat
investerare inte skulle ha utfort dtgirden i friga pd samma villkor.

Skal for utredarens bedomning:

Reglerna om statligt stéd dr av betydelse nir det giller sjilva
bildandet av férvaltningsbolagen, men ocksd 1 den framtida [6pande
verksamheten.

Bildandet av forvaltningsbolagen och éverforingen av statens aktier

Foérvaltningsbolagen kommer att bildas genom att staten tecknar
sig for samtliga aktier i forvaltningsbolagen. Betalning for aktierna
sker genom att staten Overldter statens aktieinnehav 1 portfolj-
bolagen till forvaltningsbolaget. Transaktionen kan beskrivas pd det
sittet att statens tillgdngar i form av aktier i portféljbolagen byts ut
mot aktier i forvaltningsbolagen. Med ett sidant synsitt kan det
ifrdgasittas om det 6ver huvud taget ska anses ske ndgon dverforing
av statliga medel i den mening som torde avses i reglerna om
statsstdd, eftersom det snarast dr frdga om en omstrukturering av
statens befintliga innehav.

Det kan dock hivdas att bestimmelserna 1 EUF ska tolkas pd
det sittet att varje form av overfoéring av tillgdngar som dgs av
staten (statliga medel) till ett privatrittsligt subjekt ska anses ut-
gora statligt stdd. Med en sidan tolkning innehdller bildandet av
férvaltningsbolagen en form av statligt stdd, eftersom statens
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aktier 1 portféljbolagen anvinds som kapitaltillskott 1 samband med
bildandet av férvaltningsbolagen. Det fir dirmed inte uppstd nigon
ekonomisk fordel fér férvaltningsbolagen, och virderingen av de
aktier som overldts méste goras 1 enlighet med unionsrittsliga
principer. Om kapitaltillskottet sker 1 utbyte mot aktier till mot-
svarande virde borde det rimligen vara villkor som skulle accep-
teras av en privat investerare och dirmed inte anses utgéra statligt
stdd.

Vad som nu sagts innebir att virderingsfrigor i samband med
dverforingen av aktier dr av central betydelse f6r beddmningen av
hur férslaget forhéller sig till statsstddsreglerna. Om férvaltnings-
bolagen 1 samband med bildandet tillférs medel till ett virde som
overstiger virdet av statens nuvarande innehav torde den 6ver-
skjutande delen kunna komma att betraktas som en dverforing, och
dessutom en sidan typ av 6verféring som ger férvaltningsbolagen
en selektiv ekonomisk fordel.

Ovwerforingar av medel fran forvaltningsbolagen till portfolibolagen

I Frankrike mot kommissionen prévade EU-domstolen om lin,
garantier och kapitaltillskott frén tva banker skulle anses hirréra ur
statliga medel. Bankerna ingick 1 en koncern. Den franska staten
igde 80 procent av aktierna och hade nistan 100 procent av aktierna
1 moderbolaget. Ordféranden och tvd tredjedelar av styrelse-
medlemmarna utnimndes av staten. EU-domstolen konstaterade att
moderbolaget kontrollerades av staten och att detta bolag och dess
dotterbolag siledes var offentliga foretag. Linen, garantierna och
kapitaltillskotten frén de nimnda bankerna ansdgs hirrora frn statliga
medel, eftersom staten genom sitt dominerande inflytande &ver
bankerna kunde bestimma éver anvindningen av deras medel."®

Vad som nu sagts torde innebira att férvaltningsbolagen 1 sin
framtida 16pande verksamhet miste iaktta bestimmelserna om
statsstdd vid eventuella kapitaltillskott eller dylikt tll porttolj-
bolagen. Det kan konstateras att huruvida en viss dtgird av det slag
som nimnts ovan utgdr otilldtet statligt stdd eller inte maste
bedémas i det enskilda fallet, och att det ytterst ir en friga som av-
gors av EU-domstolen. Frigan nu ir om det behévs ndgon sirskild
reglering med anledning av utredarens férslag.

$SOU 2011:69 s. 77.
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Utredaren har utgdtt frin att bdde férvaltningsbolagen och
portféljbolagen kommer att agera marknadsmaissigt och i enlighet
med den sd kallade marknadsekonomiska investerarprincipen.

I detta sammanhang bor det nimnas att det f6r vissa av port-
toljbolagen redan finns sirskild reglering av dessa frigor. I for-
ordningen (2009:41) om statlig finansiering genom Almi Foretags-
partner AB och bolag som ingér 1 dess koncern framgir det av 9 §
att viss sidan finansiering limnas som st6d av mindre betydelse
enligt kommissionens férordning (EG) nr 1998/2006 av den 15
december 2006 och endast fir limnas med de begrinsningar som
foljer av forordningen samt av 18-20 §§ forordningen (1988:764)
om statligt stéd till niringslivet. Liknande bestimmelser finns
ocksd 13 § forordningen (2009:268) om statlig finansiering genom
Innovationsbron AB och dess dotterbolag samt 1 5 § férordningen
(2008:1272) om Swedfund International AB:s stéd till smd och
medelstora svenska féretags investeringar 1 Swedfunds samarbets-
linder. Utredarens forslag kriver inte 1 sig nigra dndringar i nyss
nimna férordningar, eftersom de riktar sig till portféljbolagen. En
sirskild frigestillning som uppkommer genom utredarens férslag
ir om forordningen om statligt stod behéver goras tillimplig pd
forvaltningsbolagen, vilket ytterst beror pd i vilken utstrickning
forvaltningsbolagen ska tillitas avvika fr8n den marknads-
ekonomiska investerarprincipen. Till detta kommer frigestillningar
kring den mer praktiska beredningen av frigor kring tillimpningen
av statsstodsreglerna och den marknadsekonomiska investerar-
principen nir igarforvaltningen av portféljbolagen fors dver frin
regeringen och dess beredningsorgan regeringskansliet till férvalt-
ningsbolagen. Nu nimnda frigor behdver hanteras i den fortsatta
beredningen av utredarens forslag, eftersom tiden inte medgett att
detta behandlats inom ramen f6r utredningen.

Mot denna bakgrund gér utredaren bedémningen att det inte
krivs ndgon ytterligare reglering kring dessa frigor.

13.4.5 Koncentrationsprovning m.m.

Utredarens bedomning: Utredarens forslag om att overfora
statens innehav av aktier till férvaltningsbolagen kan komma att
kriva en anmilan om foretagskoncentration tll EU-
kommissionen.

288



SOU 2012:14 Konsekvenser av forslagen

Bakgrund:
Bestimmelser om foéretagskoncentrationer och koncentrations-
provning finns 1 konkurrenslagen (2008:579) och i ridets for-
ordning (EG) nr 139/2004 av den 20 januari 2004 om kontroll av
foretagskoncentrationer (EU-férordningen).

Enligt 1 kap. 9 § konkurrenslagen uppstir en foretagskoncentra-
tion om kontrollen av féretag varaktigt forindras till foljd av

1. att tvd eller flera tidigare sjilvstindiga foretag slds samman, eller

2. att antingen en eller flera personer, som redan kontrollerar
minst ett foretag, eller ocksd ett eller flera féretag genom for-
virv av virdepapper eller tillgingar, genom avtal eller pd annat
sitt direkt eller indirekt fir kontroll 6ver ett eller flera foretag
eller delar dirav.

Bildandet av ett gemensamt foéretag som pd varaktig basis fyller en
sjilvstindig ekonomisk enhets samtliga funktioner utgdér en
foretagskoncentration enligt punkt 2 ovan.

Av 4 kap. 6§ konkurrenslagen framgdr att en foretags-
koncentration ska anmilas till Konkurrensverket, om de berorda
foretagen tillsammans har haft en omsittning foregdende rikenskapsir
1 Sverige som Overstiger en miljard kronor, och minst tvd av de
berorda foretagen har haft en omsittning i Sverige foregiende
rikenskapsir som 6verstiger 200 miljoner kronor f6r vart och ett av
foretagen. Av artikel 4 1 EU-férordningen framgir att koncentra-
tioner med en gemenskapsdimension ska anmiilas till kommissionen,
dvs. om de berérda féretagens sammanlagda omsittning Sverstiger
vissa troskelvirden.

Av 4 kap. 1§ konkurrenslagen framgir att en foretags-
koncentration ska férbjudas om koncentrationen ir dgnad att pitagligt
himma forekomsten eller utvecklingen av en effektiv konkurrens
inom landet 1 dess helhet eller en avsevird del av det. Vid prov-
ningen ska det sirskilt beaktas om féretagskoncentrationen medfor
att en dominerande stillning skapas eller forstirks.

Négra sirskilda undantag for statligt dgda foretag finns inte.
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Skal for utredarens bedémning:
Koncern-reglerna i ABL

Inledningsvis kan det konstateras att bestimmelserna om moder-
bolag, dotterféretag och koncern i1 1 kap. 11-12 §§ ABL kommer
att gilla for forvaltningsbolagen, vilket innebir att 1 vart fall vissa av
portfoljbolagen kommer att anses ingd 1 en — eller flera —
koncerner.” Detta ir en skillnad jimfért med idag, eftersom staten
inte ansetts kunna jimstillas med ett moderbolag 1 aktiebolags-
lagens mening.

Att koncernreglerna blir tillimpliga innebir bl.a. att bolag som
ir moderbolag kommer att bli skyldiga att uppritta s.k. koncern-
redovisning, jfr. 7 kap. &rsredovisningslagen (1995:1554). Att ett
foretag utgér moderbolag 1 en koncern har ocksd aktiebolags-
rittsliga konsekvenser, bl.a. i friga om bolagets mojligheter att dela
ut vinst. Vid utdelning ska hinsyn iven tas till de krav som
koncernverksamhetens art, omfattning och risker stiller pd
koncernens egna kapital samt till koncernens konsolideringsbehov,
likviditet och stillning 1 6vrigt. Det finns vidare sirskilda regler 1
ABL kring

- dotterforetags mojlighet att teckna, férvirva eller som pant
motta aktier 1 sitt moderbolag,

- styrelseledaméters och VD:s anmailningsplikt i friga om aktie-
innehav 1 koncernbolag,

- styrelsens och VD:s upplysningsskyldighet gentemot bolags-

stimman,
- revisorsjiv,
- val av revisor i1 dotterforetag,
- tillimpningsomridet for lineférbudet, och

- reglerna om inl8sen av aktier 1 dotterféretag.

! Ett aktiebolag ir moderbolag och en annan juridisk person ir dotterféretag, om aktie-
bolaget t.ex. innehar mer 4n hilften av résterna for samtliga aktier eller andelar i den
juridiska personen (rdstmajoritet). Moderbolag och dotterféretag utgér tillsammans en
koncern. Kinnetecknande fér en koncern anses i allminhet vara att moderféretaget har ett
bestimmande inflytande 6ver dotterféretagen.
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Koncentrationsreglerna i konkurrenslagen

Utredarens forslag innebir att forvaltningsbolagen genom forviry
av virdepapper fir kontroll éver flera foretag, vilket vid en strikt
bokstavstolkning av bestimmelserna 1 konkurrenslagen synes
innebira att det per definition uppstir en féretagskoncentration,
jfr. 1 kap. 9 § 2 konkurrenslagen. Med hinsyn till de aktuella fore-
tages sammanlagda omsittning, och gillande troskelvirden fir det
dessutom antas att féretagskoncentrationen ska anmilas till EU-
kommissionen, jfr. artikel 1.2 1 EU-férordningen.

Enligt utredaren dr det rimligt att utgd fran att den - eller de —
foretagskoncentration(er) som eventuellt anses uppstd inte ir av
sddan art att de kommer att forbjudas i enlighet med 4 kap.
konkurrenslagen. Bedémningen grundas pd att en forindring av
statens nuvarande direkta dgande till ett indirekt dgande genom
heligda foérvaltningsbolag inte 1 sak torde forindra forut-
sittningarna fér konkurrens. Samtidigt innebir férslaget att vissa
bolag som i dag ir separata koncerner, men verksamma inom
samma sektor, t.ex. bank, i framtiden kommer att befinna sig 1 en
och samma koncern. Det kan dirmed inte uteslutas att otillitna
foretagskoncentrationer skulle kunna anses uppstd genom
forslaget.

Nir det giller den framtida I6pande verksamheten bér det sir-
skilt nimnas att foretagskoncentrationer i konkurrenslagens
mening inte anses uppsti inom en koncern.”® Som framgitt ovan
kommer férvaltningsbolagen och dess dotterbolag att utgora
koncerner, vilket alltsd innebdr att framtida omstruktureringar
inom koncernerna inte triffas av koncentrationsreglerna i kon-
kurrenslagen.

13.4.6 Agarforandringsklausuler

Utredarens bedomning: Utredarens forslag kan medfora att
dgarforindringsklausuler utléses. I den fortsatta beredningen av
utredarens forslag bor dirfor en sirskild, detaljerad genomgéng
goras av vilka dgarforindringsklausuler som finns 1 portfolj-
bolagen.

2 Prop. 2007/08:135, bet. 2007/08:NU14, rskr. 2007/08:237
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Bakgrund: Med dgarfoérindringsklausuler menas vanligen klausuler
i avtal som utloses 1 hindelse av indrade dgarforhillanden 1 ett
bolag. En dgarforindringsklausul kan t.ex. avse sirskilda ersittningar
som utgdr till ledande befattningshavare som far avsluta sitt uppdrag
till foljd av att bolaget far nya dgare. En annan typ av dgarférindrings-
klausuler ir villkor 1 avtal om t.ex. tillhandahillande av produkter eller
yanster som innebir att leverantdren har ritt att siga upp avtalet om
det mottagande bolaget fir nya dgare. Ytterligare exempel ir nir
kreditgivare enligt kreditavtalet har ritt att siga upp krediten om
bolaget fir nya dgare. Agarforindringsklausuler kan ocks3 finnas i
villkor for finansiella instrument som utfirdats av bolag, eftersom
en dgarférindring skulle kunna férindra virderingen av det
finansiella instrumentet eller t.o.m. innehdlla villkor om fértida
inlésen eller dylikt. Slutligen kan hir nimnas s.k. hembuds-
klausuler, som forenklat innebir att en aktieigare som avser
overldta sina aktier 1 ett bolag till ndgon annan kan vara skyldig att
forst erbjuda aktierna till ndgon av de andra aktieigarna 1 bolaget.

Skil for utredarens beddmning: Utredarens f6rslag innebir att
foérvaltningsbolagen kommer att 6verta statens direkta dgande 1
portfoljbolagen. Eftersom det allts kommer att ske en igar-
forindring f&r det antas att eventuella dgarférindringsklausuler
kommer att utlgsas. Utan kunskap om omfattningen och den
nirmare utformningen av eventuella dgarklausuler gir det inte att
bedéma huruvida denna typ av klausuler kommer att medféra ndgra
sirskilda problem 1 praktiken.

Enligt utredaren bor det 1 detta sammanhang & den ena sidan
beaktas att den idgarférindring som ir aktuell, dvs. att ett direkt
statligt dgande ersitts med ett indirekt statligt igande via for-
valtningsbolagen, inte rimligen dr fullt jimférbart med ett mer
traditionellt dgarbyte. Samtidigt bér det & den andra sidan beaktas
att t.ex. kreditvirdigheten hos ett statligt forvaltningsbolag skulle
kunna bedémas pd ett annat sitt in statens kreditvirdighet. Det
kan vidare inte uteslutas att t.ex. en leverantdr anser att statens
direkta dgande av “kunden” av nigon anledning ir att féredra
framfor ett indirekt dgande. I den fortsatta beredningen av
utredarens forslag bor dirfor en detaljerad genomging goras av
vilka dgarférindringsklausuler som finns i portféljbolagen samt en
bedémning om mojligheten att omférhandla dessa.
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13.4.7 Garantier och krediter

Utredarens bedomning: Utredarens forslag bedéms inte med-
fora behov av forfattningsindringar med avseende pd garantier
och krediter. Diremot skulle forslaget kunna inverka pa redan
limnade garantier och krediter till de bolag som genom férslaget
blir portfoljbolag. I den fortsatta beredningen av utredarens
forslag bor dirfor en sirskild genomging goras av de eventuella
garantier och krediter som finns 1 portféljbolagen.

Skal fér utredarens bedémning:

I portféljbolagen kan det finnas garantier och krediter som har
limnats av sdvil offentligrittsliga som privatrittsliga subjekt. I
likhet med vad som anférts ovan nir det giller dgarforindrings-
klausuler gir det inte att 1 detalj bedéma hur utredarens forslag kan
komma att pdverka eventuella garantier och krediter hos port-
foljbolagen, utan nirmare kunskap om omfattningen och den
nirmare utformningen av dessa garantier och krediter.

Nir det giller garantier och krediter som meddelats av offentlig-
rittsliga organ finns det bestimmelser 1 férordningen (1988:764)
om statligt stdd till niringslivet, forordningen (2011:211) om
utldning och garantier eller lagen (2008:814) om statligt stod till
kreditinstitut med tillhérande férordning.

Utredarens forslag bedéms inte féranleda nigot behov av
indringar 1 nyss nimnda bestimmelser. Bestimmelserna innehiller
inte heller nigra formella hinder mot att redan meddelade lin,
garantier och kapitaltillskott som kan finnas i portfoljbolagen fort-
lever.

Bestimmelserna bedéms inte heller innehilla nigra formella
hinder mot att offentligrittsliga subjekt dven i framtiden - i enlig-
het med det regelverk som redan finns - limnar 1dn, garantier och
kapitaltillskott till sdvil forvaltningsbolagen som portfoljbolagen.

Eftersom nimnda bestimmelser giller fér 18n, garantier och
kapitaltillskott som meddelas av offentligrittsliga subjekt kommer
bestimmelserna inte att vara tillimpliga p& forvaltningsbolagen,
som 1 dessa delar istillet ska folja regleringen i ABL.

I likhet med vad som giller for 1an, garantier och krediter som
limnats av offentligrittsliga subjekt torde villkoren fér 1an, garan-
tier och krediter som limnats av privatrittsliga subjekt vara ut-
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formade med hinsyn till bl.a. portféljbolagets kreditvirdighet, som
i sin tur torde pdverkas av kreditvirdigheten m.m. hos bolagets
dgare. Mot denna bakgrund maiste utgingspunkten vara att ut-
redarens forslag kan komma att paverka de lin, garantier och
krediter fr@n privatrittsliga subjekt som finns hos portféljbolagen.
Hir hinvisas dven till vad som anférts ovan om finansiella instru-
ment. I likhet med vad som anférts ovan vid behandlingen av
dgarforindringsklausuler bor det dock beaktas att det hir dr friga
om en sirskild form av dgarférindring.

13.4.8 Agar- och ledningsprévning

Utredarens beddmning: Utredarens forslag innebir att bankaktie-
bolag formellt byter dgare, vilket innebir att férvaltningsbolagens
forvirv av dessa portféljbolag bara fir ske efter tillstind frin
Finansinspektionen. Senare avyttringar och {érvirv av aktier 1 portfol;-
bolag som ir bankaktiebolag ska anmilas till Finansinspektionen 1
enlighet med bestimmelserna 1 lagen (2004:297) om bank- och
finansieringsrorelse.

Bakgrund:

For de portféljbolag som ir bankaktiebolag® ir lagen (2004:297)
om bank- och finansieringsrorelse tillimplig. Lagen innehller bl.a.
bestimmelser om provning av idgares limplighet. Enligt be-
stimmelserna fir ett direkt eller indirekt férvirv av aktier 1 ett
kreditinstitut, som medfor att férvirvarens sammanlagda innehav
utgdér ett kvalificerat innehav, endast ske efter tillstdind av
Finansinspektionen.”” Med kvalificerat innehav avses ett direkt eller
indirekt dgande 1 ett foretag, om innehavet beriknat pd visst sitt
representerar tio procent eller mer av kapitalet eller av samtliga
roster eller annars mojliggér ett visentligt inflytande over
ledningen av féretaget.” Tillstdnd ska inhimtas fére férvirvet, och
ansokan om tillstdnd ska goras skriftligt. Tillstdnd ska ges till
foérvirv om vissa nirmare angivna forutsittningar ir uppfyllda, bl.a.
att forvirvaren bedoms limplig att utdva ett visentligt inflytande

2! Nordea och SBAB
214 kap. 1 § lagen (2004:297) om bank- och finansieringsrorelse
B 1kap.5§ 14
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over ledningen av ett kreditinstitut och att det kan antas att det
tilltinkta forvirvet ir sunt.”*

I lagen finns ocksd bestimmelser om att den som har beslutat
att avyttra ett kvalificerat innehav i ett kreditinstitut skriftligen ska
underritta Finansinspektionen om detta och att ett kreditinstitut
som fir kinnedom om att aktier forvirvats eller avyttrats i enlighet
med de nu aktuella bestimmelserna genast ska anmila forvirvet
eller avyttringen till Finansinspektionen.” Slutligen finns
bestimmelser om att en juridisk person som har ett kvalificerat
innehav av aktier 1 ett kreditinstitut ska anmala indringar av vilka
som ingr i dess ledning till Finansinspektionen.*

Skil {6r utredarens beddmning:

Eftersom statens nuvarande innehav i sivil Nordea som SBAB
torde utgora s.k. kvalificerade innehav blir bestimmelserna i bank-
och finansieringsrorelselagen om prévning av idgares limplighet
tillimpliga, vilket bla. innebir krav pi tillstdnd for foérvaltnings-
bolagets forvirv av aktierna 1 nimnda bolag. Vidare torde be-
stimmelserna om underrittelse till Finansinspektionen vid av-
yttring och anmilan till Finansinspektionen vid kinnedom om av-
yttring respektive férviry bli tillimpliga.

13.4.9 Lagen om offentlig upphandling

Utredarens beddmning: Forutsatt att férvaltningsbolagens verk-
samhet, dvs. dgarforvaltning avseende portféljbolagen, tillgodoser
behov som ir av industriell eller kommersiell karaktir i den mening
som avses 1 lagen om offentlig upphandling, ir lagen inte tillimplig
pd forvaltningsbolagen.

Bakgrund:

Lagen (2007:1091) om offentlig upphandling (LOU) giller for
offentlig upphandling av byggentreprenader, varor och tjinster
samt av byggkoncessioner.”” Med offentlig upphandling avses de &t-
girder som vidtas av en upphandlande myndighet 1 syfte att tilldela
ett kontrakt eller ingd ett ramavtal avseende varor, tjinster eller

14 kap. 2§

2 14 kap. 3 och 4 §§
%14 kap. 5§

¥ 1 kap. 2§
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byggentreprenader.”® Med upphandlande myndighet avses statliga
och kommunala myndigheter.” Vid tillimpningen av lagen ska med
myndighet jimstillas bl.a. offentligt styrda organ”.®* Med offent-
ligt styrda organ avses bl.a. sidana bolag som tillgodoser behov i
det allminnas intresse, under férutsittning att behovet inte ir av
industriell eller kommersiell karaktir. Vid bedémningen av om en
viss verksamhet dr av ”industriell eller kommersiell karaktir” ska
hinsyn tas till samtliga faktiska och relevanta omstindigheter, si-
som t.ex. konkurrensférhillanden och vinstsyfte. '

Skal for utredarens bedomning:

Enligt utredaren méste utgdngspunkten rimligen vara att den verk-
samhet som ska bedrivas av férvaltningsbolagen, dvs. férvaltning av
dgandet 1 portfoljbolagen, anses vara verksamhet av kommersiell
karaktir i den mening som avses i lagen om offentlig upphandling.
Detta ir dock ytterst en friga fér bolagets styrelse och ritts-
tillimpningen att ta stillning till nir samtliga faktiska och relevanta
omstindigheter ir kinda.

13.5 Behov av forfattningsandringar i 6vrigt

Utredarens bedémning: I den nya lagen bér det tas in be-
stimmelser som sikerstiller att Riksrevisionen fir granska iven
portfoljbolag 1 vilka foérvaltningsbolagen har bestimmande in-
flytande.

Nigot behov av forfattningsindringar 1 6vrigt med anledning av
utredarens forslag bedoms inte finnas.

Av 2 § 4 lagen (2002:1022) om revision av statlig verksamhet m.m.
framgdr det att Riksrevisionen fir granska verksamhet som bedrivs
av staten i form av aktiebolag, om verksamheten ir reglerad i lag
eller ndgon annan foérfattning eller om staten som igare eller genom
tillskott av statliga anslagsmedel eller genom avtal eller pd nigot
annat sitt har ett bestimmande inflytande 6ver verksamheten. For
att sikerstilla att Riksrevisionen fir granska portfoljbolag 1 vilka

282 kap. 13 § lagen (2007:1091) om offentlig upphandling (LOU)

2 kap. 19 § forsta stycket LOU

%2 kap. 19 § andra stycket 2

31 M3l nr 6937-09, Kammarritten i Stockholm (AB Svenska Spel). Jfr. dven prop. 2006/07:128
s.148.
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foérvaltningsbolagen har ett bestimmande inflytande bér det 1 den
nya lagen tas in sirskilda bestimmelser om detta.

Nir det sedan giller behovet av forfattningsindringar 1 dvrigt
gor utredaren foljande bedémningar.

Bestimmelserna 1 tryckfrihetsférordningen samt offentlighets-
och sekretesslagen (OSL) kommer att vara tillimpliga pd de hand-
lingar och uppgifter om férvaltningsbolagen och portféljbolagen
m.m. som hanteras inom ramen f6ér den del av den statliga igar-
férvaltningen som kommer att finnas kvar hos Regeringskansliet.
De i huvudsak relevanta bestimmelserna om sekretess i férhillande
till uppgifter om statligt dgda bolag finns 1 19 kap. 1 och 3 §§, 30
kap. 23 § och 31 kap. 17 § OSL. Utredarens férslag bedéms inte
foranleda behov av dndringar i dessa regler.

Utredarens forslag bedéms inte heller féranleda ngot behov av
indringar 1 lagen (2005:590) om insyn i vissa finansiella for-
bindelser m.m. Lagen bedéms bli tillimplig dven pd de tva for-
valtningsbolagen.

13.6  Konsekvensutredning enligt férordningen
(2007:1244) om konsekvensutredning vid
regelgivning

I detta avsnitt redovisas en konsekvensutredning enligt for-
ordningen (2007:1244) om konsekvensutredning vid regelgivning
(Foérordningen).

Utredaren foresldr bla. att grundliggande bestimmelser for
styrningen av foérvaltningen av statens dgande av bolag regleras i en
ny och fristdende lag. De som omfattas och pdverkas av for-
fattningsforslaget ir regeringen och de tvd foreslagna for-
valtningsbolagen samt indirekt iven portféljbolagen. I avsnitt
11.5.3 redogors for bakgrund och motiv for lagreglering och 1
Kapitel 12 redovisas forfattningskommentarer.

Enligt 6 § 1 Férordningen ska en konsekvensutredning innehélla
redogorelser for ett antal olika frigestillningar, vilka redovisas
nedan (kursiv). I den mén det har varit méjligt har i férsta hand
referenser limnats till avsnitt i betinkandet som belyser frige-
stillningarna.
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En beskrivning av problemet och vad man vill uppna

I Kapitel 9 limnar utredaren en utférlig beskrivning av de problem
som finns 1 den nuvarande dgarforvaltningen och vilka effekter de
leder till. Utredarens mil och forslag till &tgirder 1 syfte att nd
mélen redovisas i Kapitel 11.

En beskrivning av vilka alternativa losningar som finns for det man
vill uppnd och vilka effekterna blir om nagon reglering inte kommer
till stand

Utredarens férslag innebir att den operativa forvaltningen av
statens dgande av portféljbolag flyttas frdn Regeringskansliet till
tvd heligda forvaltningsaktiebolag (se avsnitt 11.3). Innebérden ir
att dgarstyrningen 6verfors frin ett offentligrittsligt subjeke till ett
privatrittsligt. Enligt utredaren torde en sidan férindring av for-
valtningsorganisationen i sig medféra ett 6kat behov av en samlad
reglering. Avsaknaden av en reglering av nu aktuella frigor skulle
enligt utredaren kunna leda till en minskad tydlighet och éppenhet
samt iven begrinsa mojligheterna att utveckla ett samlat dgar-
politiskt ramverk (se avsnitt 11.5) f6r denna férvaltning. En jim-
forelse kan dven goras med annan statlig medelsférvaltning som
representerar stora ekonomiska virden, som t.ex. statsskulds-
férvaltningen och AP-fondernas verksamhet, vilka ir reglerade 1
lag. En jimférelse kan ocksd goras med den lagreglering som finns 1
Finland sedan 2008 och som giller statens bolagsinnehav och
dgarstyrning.

Uppgifter om vilka som berors av regleringen

De som berérs av regleringen ir regeringen och de tva foreslagna
forvaltningsbolagen samt indirekt dven portféljbolagen. I avsnitt
11.4.1 finns forteckningar 6ver portféljbolagen. Portféljbolagen
berérs dock inte 1 sak av regleringen.
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Uppgifter om vilka kostnadsmdissiga och andra konsekvenser
regleringen medfér och en jaimforelse av konsekvenserna for de
dvervigda regleringsalternativen

I Kapitel 13 redogér utredaren for olika kostnader och andra
konsekvenser som uppkommer till foljd av forslaget. Enligt
utredarens bedémning ir det i forsta hand sjilva overldtelsen av
statens aktier, dvs. att forvaltningen av statens dgande av port-
foljbolag flyttas frén Regeringskansliet till tvd heligda férvaltnings-
aktiebolag, som medfér kostnader och konsekvenser. Den fore-
slagna regleringen bedéms inte 1 sig medféra ndgra mer betydande
kostnader fér berérda bolag.

En bedémning av om regleringen éverensstammer med eller gir ut-
dver de skyldigheter som foljer av Sveriges anslutning till Europeiska
unionen

Utredaren har 1 avsnitt 13.4 redovisat sina bedémningar av hur den
foreslagna regleringen forhdller sig till aktuella delar av EU-
regeleringen. Utredaren gor beddémningen att regleringen ir
forenlig med EU-regleringen.

En bedémning av om sirskilda hinsyn behéver tas nér det géller tid-
punkten for ikrafttridande och om det finns behov av speciella
informationsinsatser

Utredaren har 1 avsnitt 11.4 gjort en bedémning av limplig
tidpunkt fér genomférande av forslaget och 1 Kapitel 14 redovisas
vilka forberedande dtgirder som behover vidtas. Utredaren be-
démer inte att det finns behov av speciella informationsinsatser.

Enligt 7 § i Férordningen ska en redogorelse limnas for vissa
ytterligare frigestillningar, dvs. om regleringen kan fi effekter av
betydelse for foretags arbetsforutsittningar, konkurrensférméga
eller villkor 1 6vrigt. Enligt utredarens bedémning kommer den
foreslagna regleringen inte i sig medféra andra sddana effekter av
betydelse som torde avses 1 7 § utdver vad som har redovisats i
Kapitel 13.
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13.7 Ovriga konsekvenser

Utredaren bedémer inte att férslagen leder till ndgra konsekvenser
av betydelse for miljon.

Enligt utredarens beddmning har inte férslagen heller betydelse
for de olika omriden som anges i 15§ kommittéférordningen
(1998:1474), nimligen den kommunala sjilvstyrelsen, brottslig-
heten och det brottsférebyggande arbetet, for sysselsittning och
offentlig service i olika delar av landet, for smi foretags arbets-
forutsittningar, konkurrensférmiga eller villkor i ovrigt 1 foér-
hillande till storre foretags, for jimstilldheten mellan kvinnor och
min eller f6r mojligheterna att nd de integrationspolitiska méilen.
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14 Forslag till genomférande

Av direktiven framgdr att en handlingsplan ska presenteras for
genomforande av forslaget. Nedan redovisas en plan som bestdr av
nigra viktiga processer och aktiviteter som behéver genomféras
innan de tvd f6rvaltningsbolagen pdborjar sin  verksambhet.
Handlingsplanen berér bdde Regeringskansliet och férvaltnings-
bolagen. Utredarens utgingspunkten har varit att foérvaltnings-
bolagen ska starta sin verksamhet vid halvérsskiftet 2013.

Under de senaste dren har det genomférts ett flertal bolagi-
seringar av delar av verksamheter som tidigare har bedrivits 1
myndighetsform. De utredningar som har féregitt dessa har i lik-
het med Agarutredningen haft i uppdrag att redovisa handlings-
planer. Vid en jimforelse kan konstateras att forslaget att féra dver
dgarforvaltningen frin Regeringskansliet till forvaltningsbolagen
inte dr lika komplicerat som flera av dessa bolagsbildningar i minga
avseenden. Anledningen ir att det i detta fall mer handlar om en
nybildningsprocess och en &verforing av relativt begrinsade for-
valtningsresurser.

14.1 Centrala processer

Overféringen av garférvaltningen frin Regeringskansliet till de tvi
forvaltningsbolagen omfattar ett antal olika processer. Viktiga
processer ar:

e regerings- och riksdagsbehandlingsprocessen,

e igarstyrning och styrelsefrigor,

e avgrinsningsforberedelser (ekonomi, IT-stdd, avtal, dokument,
namn, logotype m.m.)

e bolagiseringstransaktioner och olika bolagsformalia, samt

e LEU-processen m.m.
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Nedan redovisas mer 1 detalj vilka aktiviteter som ingdr 1 respektive
process.

14.1.1 Regerings- och riksdagsbehandlingsprocessen

Processen skulle kunna se ut pd féljande sitt. Utredningen limnar
sitt betinkande till regeringen i mars 2012. Efter komplettering av
vissa konsekvenser f6r de enskilda portféljbolagen (se avsnitt 13.3)
och dirpd foljande remissbehandling, som normalt uppgér till tre
manader, kan de delar av forslagen som fir effekter pd statens
budget och andra finansiella konsekvenser redovisas 1 budget-
propositionen fér 2013. T budgetpropositionen anmiler regeringen
dven att man inom Kkort avser att dterkomma till riksdagen med en
sirskild proposition med de 6vriga forslagen. Budgetpropositionen
foreliggs riksdagen den 20 september. Riksdagen fattar sedan be-
slut om propositionerna under senhdsten 2012.

For att skapa god framfoérhillning kan vissa forberedelser goras
parallellt med riksdagsbehandlingen, t.ex. s att regeringen kan
tillsitta en organisationskommitté (eller tvd) som kan piborja sitt
arbete direkt efter riksdagens beslut.

Utredarens utgdngspunkt ir att de tvd foérvaltningsbolagen bér
kunna bildas och inleda sin verksamhet vid halvirsskiftet 2013.
Noterade bolag och vissa deligda eller mindre bolag bér kunna
foras over relativt omgdende. Direfter bor de stoérre bolagen foras
dver. Processen bor medge en bedémning av konsekvenserna for
vart och ett av bolagen, varvid eventuella oférutsedda konsekvenser
kan hanteras effektivt. Samtidigt dr det viktigt att den totala tids-
utdrikten for genomférandet inte blir f6r ling, di detta skulle
kunna skapa osikerhet f6r de enskilda bolagens planering och verk-
samhet.

14.1.2 Agarstyrning och styrelsefragor

Utformningen av dgarstyrningen innefattar ett antal moment som
mdste hanteras 1 samband med en bolagisering, t.ex. dgaruppdrag,
styrelsenominering och bolagsordning. Det ir viktigt att redan 1 ett
tidigt skede borja arbeta med dessa frigor for att sikerstilla dgar-
inflytandet 6ver bolagsbildningen.
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Agaruppdraget omfattar beskrivning av vision, mil och visent-
liga uppgifter for férvaltningsbolagen. Som redovisats tidigare 1 be-
tinkandet kommer Férvaltningsbolag 1 att férvalta portfoljbolag
med 6vervigande ekonomiskt virdeskapande uppdrag och for-
valtningsbolag 2 portféljbolag med 6vervigande samhilleligt virde-
skapande uppdrag. I dgaruppdraget finns ocksi de overgripande
mélen beskrivna. Utredningen har i tidigare avsnitt limnat férslag
till mal och kapitalstruktur (se avsnitt 11.4.1 och 11.4.3).

Efter riksdagens beslut om inrittandet av foérvaltningsbolagen
boér dven styrelserna — och sirskilt styrelseordférandena - i bolagen
tillsittas s3 fort som mojligt f6r att kunna medverka i upp-
byggnadsarbetet. Det ir viktigt att dessa utses 1 god tid innan bo-
lagen startar sin verksamhet si att de fir mojligheter att utova
inflytande 6ver forberedelsearbetet. I detta arbete kommer ett stort
antal strategiska frigor att behova hanteras. Erfarenheter frén andra
bolagiseringar visar dven pd betydelsen av detta. Det ir ocksi
viktigt att styrelserna kommer pd plats tidigt s8 att de kan stodja
foérvaltningsbolagsledningarna under den kinsliga avskiljnings-
perioden frin “moderorganisationen” Regeringskansliet. Nigra av
de tilltinkta styrelseledaméterna bor siledes knytas s& tidigt som
mojligt till organisationskommittén sd att de kan medverka i for-
beredelserna och dirmed ocksd utgora en balans 1 diskussionerna
med Regeringskansliet.

14.1.3 Avgransningsforberedelser

En viktig del i forberedelsearbetet 1 samband med bolagiseringar av
offentlig verksamhet ir avgrinsningsférberedelser. Avgrinsnings-
forberedelser blir sirskilt viktiga om den kvarvarande organisa-
tionen och det nybildade bolaget kommer att ha framtida affirs-
relationer med varandra.

For att kunna genomféra bolagiseringar pd ett strukturerat och
effektivt sitt krivs en utforlig bakomliggande avtalsstruktur. Hir-
igenom minskar risken for framtida tvister och det sikerstills att
det blir en korrekt fordelning av de olika tillgdngarna mellan
parterna. Avtalsstrukturen byggs ofta upp med ett &vergripande
ramavtal till vilket man kopplar underliggande 6verldtelseavtal. P&
ramavtalsnivd etableras overgripande principer for bolagiseringen
och frigor regleras som har betydelse for sivil den kvarvarande
organisationen som for den bolagiserade verksamheten. Avtals-
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strukturens utformning skiljer sig &t frdn fall tll fall eftersom den
ir beroende av de sirskilda omstindigheter och férutsittningar
som giller for den aktuella verksamheten.

Jimfért med andra bolaglsermgar som har genomforts under de
senaste dren beddms frigor kring just avgrinsningsforberedelser
inte vara lika omfattande och komplicerade 1 detta fall. Hir torde
det frimst handla om frigor kring 6verféring av kompetens och
strukturkapital frdn Regeringskansliet till férvaltningsbolagen, dvs.
att identifiera och sirskilja detta. Med strukturkapital avses t.ex.
kunskap om arbetsprocesser (och dokumentationen av dessa), pa-
gdende drenden, originalhandlingar och arkiv i bdde fysisk och
elektronisk form.

I ramavtal mellan Regeringskansliet och férvaltningsbolagen kan
det alltsd vara limpligt att reglera frigor kring behov av samverkan
och férberedelser inom olika omriden. Exempel pd detta kan vara
hur parterna 1 ett dvergdngsskede ska samverka 1 personalfrigor,
overtoring av strukturkapital, dokument och arkiv samt méjlighet
for forvaltningsbolagen att f3 stdéd och hjilp av Regeringskansliet
innan de egna organisationerna ir helt uppbyggda.

14.1.4 Bolagiseringstransaktioner och olika bolagsformalia

For att forvaltningsbolagen ska kunna bildas méste en bolags-
transaktion goras med staten. Bildande av aktiebolag regleras i 2
kap. ABL. Transaktionen giller tillgingarna, dvs. statens aktier 1 de
portfoljbolag som ska ingd i férvaltningsbolagens portfoljer. Dessa
tillgdngar sammanfattas 1 den konsoliderade balansrikningen for
staten som finansiell anliggningstillgdng under posten ”Andelar 1
dotter- och intresseforetag”. Innehavet kommer dven fortsittnings-
vis att redovisas under den posten, oavsett om igandet av port-
foljbolagen flyttas till férvaltningsbolagen.

I enlighet med 2 kap. ABL kan transaktionen genomforas enligt

fsljande princip
. de tvd férvaltningsbolagen emitterar aktier till staten
ii.  som likvid for dessa aktier erhdller forvaltningsbolagen
statens aktier 1 de bolag som ska ingd 1 resp. férvaltnings-
bolags portfol;.

I en ev. organisationskommittés uppdrag bér ingd att gora en ut-
redning kring den detaljerade bolagiseringstransaktionen och hur
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de finansiella mellanhavandena mellan staten och de bida férvalt-
ningsbolagen ska hanteras. T ett sidant arbete kan iven bolagi-
seringstransaktioner som genomforts i samband med tidigare bo-
lagiseringar utgora ett viktigt underlag.

14.1.5 EU-processen m.m.

EU-processen bestir av en anmilan till Kommissionen och ir bara
tillimplig 1 de fall di staten som igare tillskjuter kapital tll ett
bolag och tillskottet kan anses utgéra statligt stod. Som tidigare
redovisats bedémer inte utredningen att inrittandet av de tvd
forvaltningsbolagen innefattar ndgot statligt stéd. For att siker-
stilla denna bedomning kan Regeringskansliet ta underhands-
kontakter med Kommissionen.

I god tid innan de tv3 forvaltningsbolagen pabérjar sin verksam-
het bor alltsd ett underlag tas fram (som vid behov kan éverlimnas
till Kommissionen) som visar att bolagiseringen uppfyller EU:s
bestimmelser om statsstod.

I avsnitt 13.4 om rittsliga konsekvenser framgdr att Regerings-
kansliet 1 den fortsatta beredningen av férslaget dven bér 1ita gora
genomgingar av vilka igarforindringsklausuler samt eventuella
garantier och krediter som finns 1 portféljbolagen. Vidare bér even-
tuellt behov av anmilan till Konkurrensverket om féretags-
koncentration klarliggas.

14.2 Bolagiseringsaktiviteter

Nedan redovisas ett antal aktiviteter som efter riksdagens beslut
méste genomforas och som bedoms som sirskilt viktiga infor 6ver-
féringen av dgarforvaltningen frdn Regeringskansliet till forvalt-
ningsbolagen.

For Regeringskansliets del handlar det frimst om att férbereda
och anpassa organisationen fér nya och férindrade ansvarsomriden
och arbetsuppgifter. Detta giller sirskilt utformningen av den nya
igarrollen och styrningen av férvaltningsbolagen (se avsnitt 11.5.1).

Nir det giller uppbyggnadsarbetet av férvaltningsbolagen bor
foéljande aktiviteter prioriteras

o utarbeta affirsidé, vision, strategier och affirsplan
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faststill organisation och genomfér bemanning utifrdn forvale-
ningsbolagens krav p kompetensprofil

rekrytera strategiska kompetenser

genomfor fackliga férhandlingar

forankra forhandlingsprocess f6r personalavtal
forbered kollektivavtal och arbetsgivartillhorighet

upphandla IT-stédsystem (bdde program- och hdrdvara) for
verksamheterna

anskaffa lokaler och inventarier (utred mojligheter till sam-
lokalisering av férvaltningsbolagen)

upphandla bank- och férsikringslésningar
genomfor bolagsbildningstekniska dtgirder
inforskaffa

tillstdnd frin Finansinspektionen fér de portféljbolag som ir
bankaktiebolag



Sarskilt yttrande

Sakkunnige Oskar Thorslund

Om agarutredningens forslag

Utredaren menar att regeringens férvaltning av det statliga
bolagsigandet ir en verksamhet som ir limplig att bedriva i
bolagsform. Motiven idr bla. att bolagsformen ir den gingse
organisationsformen hos privata dgare, och att bolagsformen skulle
underlitta rekrytering av limplig personal. Enligt min mening har
dock den dgarforvaltning som staten bedriver andra grundliggande
férutsittningar in vad som giller f6r den bolagsférvaltning som
privata igare bedriver. Regeringens dgarférvaltning sker pd uppdrag
av riksdagen som ir den yttersta foretridaren for dgaren. Det
innebir att regeringen 1 sin dgarférvaltning méste ta hinsyn till en
mycket bred milbild som innehéller en mingd samhillspolitiska
mél, samtidigt som bolagen ska leva upp till affirsmissiga mal.
Detta foérhdllande innebir att samhillspolitiska mil i mindre eller
storre utstrickning oftast utgdér en av grunderna for statens
dgarforvaltning. Det innebir i sin tur enligt min mening att en
myndighet, genom att en myndighet har en nira, men fristdende
relation till regeringen och formellt utgér en del av staten, ir en
mer limplig organisation in ett aktiebolag for att bedriva
regeringens dgarforvaltning. Styrningen av en myndighet genom
instruktion, regleringsbrev och sirskilda uppdrag bidrar ocksi till
att 6ka transparensen i regeringens styrning.

Som framhills 1 2010 ars férvaltningspolitiska proposition bér
principen vara att myndighetsformen som huvudregel ska anvindas
da det giller styrande och policyinriktade uppgifter. Diremot kan
operativt genomférande av tjinster som faller inom ramen fér det
allmidnnas ansvar overféras till privatrittsliga organ. Statens dgar-
forvaltning har dock enligt min mening sd tydliga inslag av
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styrande- och policyinriktad verksamhet att den bér bedrivas i
myndighetsform.

Det ir dirmed enligt min mening inte tillrickligt utrett hur en
myndighet med ansvar att forvalta det statliga bolagsigandet skulle
kunna motsvara riksdagens, regeringens och bolagens behov.
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Kommittédirektiv

Regeringskansliets forvaltning av foretag med Dir.
statligt agande 2011:33

Beslut vid regeringssammantride den 8 april 2011

Sammanfattning

En sirskild utredare ska limna forslag till hur de verksamheter
inom Regeringskansliet som 1 dag svarar for férvaltningen av fére-
tag med statligt dgande bor bedrivas och organiseras. Syftet med
utredningen ir att klarligga dels vilken organisationsform som ir
limpligast utifrdn regeringens mal med verksamheten, dels vilka
tgirder som behover vidtas {or att sikerstilla att forvaltningen blir
s& effektiv och indamalsenlig som mojligt samtidigt som riksdagen
och allminheten ges tillfredsstillande mojligheter till insyn. Utredaren
ska bla. kartligga och utvirdera alternativa organisationsformer for
forvaltningen av foretag med statligt dgande, undersdka och redovisa
andra dgares erfarenheter och férhillanden pd omridet samt foresld 1
vilken form forvaltningen av foretag med statligt dgande fort-
sittningsvis bér organiseras.
Uppdraget ska redovisas senast den 13 januari 2012.

Bakgrund
Historik

Det statliga foretagsigandet stricker sig tillbaka till 1800-talet di
affirsverk bildades inom t.ex. post, jirnvig och teletrafik. Luossa-
vaara-Kiirunavaara Aktiebolag (LKAB) blev 1907 det férsta aktie-
bolaget med statligt dgande 1 och med att staten blev dgare till
hilften av aktierna i foretaget. Den 22 december 1969 bildades
Statsforetag AB for att i ett forvaltningsbolag samla det alltmer
omfattande statliga igandet (prop. 1969:121, bet. SU 1969:168,
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rskr. 1969:381). Vid starten dvertogs statens aktier i ett tjugotal
foretag som tidigare forvaltats av fyra olika statsdepartement. Det
nya férvaltningsbolaget skulle skapa bittre forutsittningar foér
effektivitet och expansion av den statliga féretagssektorn. Vid
1980-talets ingdng var de statsigda foretagen 1 kris och krivde dter-
kommande kapitaltillskott. Statsféretag AB omorganiserades 1982
och foretaget hade dirmed inte lingre nigra niringspolitiska upp-
gifter. Koncernen bytte 1985 namn till Procordia AB och antalet
affirsomriden begrinsades genom att vissa féretag avyttrades.
Under 1990-talet forvaltades de delar av statens dgande som inte
lingre ingick 1 f.d. Statsféretag AB av flera olika departement inom
Regeringskansliet, huvudsakligen inom Nirings- och handels-
departementet, Finansdepartementet och Kommunikations-
departementet. Ansvaret for dgarfrigor separerades successivt 1 allt
storre utstrickning frin ansvaret {or reglering och sakfrigor som
kan réra de statligt dgda foretagen.

Regeringen lade 1 propositionen Aktiv foérvaltning av statens
dgande (prop. 1995/96:141) fram forslag for att skapa bittre for-
utsittningar for en mer aktiv och professionell statlig dgarroll. En
av de foreslagna riktlinjerna for forvaltningen av statens dgande av
de kommersiella foretagen var att statligt dgda féretag skulle arbeta
under krav pd effektivitet, avkastning pd det kapital foretaget
representerar och strukturanpassning. Inom Regeringskansliet har
direfter ett kontinuerligt arbete genomférts for att ytterligare
stirka en aktiv och professionell dgarroll. Regeringskansliet har
sedan 1998 samlat kompetens och resurser fér férvaltningen av det
statliga dgandet pd en sirskild enhet for statligt dgande, tidigare
inom Niringsdepartementet. Ar 2011 férdes enheten, som fér-
valtar majoriteten av de statligt dgda féretagen, till Finansdeparte-
mentet. Ansvaret fér forvaltningen av 6vriga foretag med statligt
dgande dr fordelat mellan Justitie-, Utrikes-, Social-, Utbildnings-,
Milj6-, Nirings- och Kulturdepartementet.

Nuvarande forvaltning av foretag med statligt dgande

Regeringen ska aktivt forvalta statens tillgdngar 1 de statligt dgda
foretagen sd att dess langsiktiga virdeutveckling blir den bista
mojliga och, 1 férekommande fall, att de sirskilt beslutade sam-
hillsuppdragen utférs. Regeringen férvaltar och forfogar enligt 9
kap. 8 § regeringsformen, férkortad RF, éver statens tillgdngar, om
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de inte avser riksdagens myndigheter eller i lag har avsatts till
sirskild forvaltning. Enligt 9 kap. 9 § RF beslutar riksdagen om
grunderna f6r forvaltningen av och férfogandet dver statens till-
gingar. Bestimmelser om forvirv och overldtelse av egendom,
diribland aktier och andelar 1 féretag, finns 1 budgetlagen
(2011:203). Enligt 8 kap. 3 § budgetlagen fir regeringen inte utan
riksdagens bemyndigande férvirva aktier eller andelar i ett foretag
eller pd annat sitt 6ka statens rost- eller dgarandel i ett foretag.
Regeringen far heller inte utan riksdagens bemyndigande tillskjuta
kapital till ett foretag. Enligt 8 kap. 4 § andra stycket budgetlagen
fir regeringen inte utan riksdagens bemyndigande genom fér-
siljning eller pd annat sitt minska statens dgarandel 1 foéretag dir
staten har hilften eller mer in hilften av rosterna fér samtliga
aktier eller andelar. Utéver vad som framgdr av dessa bestimmelser
behdver regeringen under vissa forutsittningar dven riksdagens
godkinnande vid visentliga indringar av foretagens inriktning.
Detta dr ramen f6r det férvaltningsmandat regeringen har for for-
valtningen av féretag med statligt dgande.

Inom enheten f6r statligt d4gande pd Finansdepartementet finns
sirskilda resurser och kompetens foér férvaltningen av de statligt
dgda foretagen. P4 denna enhet arbetar f6r nirvarande drygt 20
personer med kompetens inom bolagstorvaltning, analys, bolags-
juridik och styrelsenominering. Dirutdver finns det ca 16 tjinste-
min 1 6vriga Regeringskansliet med ansvar {6r foretag med statligt
dgande.

Regeringen strivar efter att skapa bista mojliga l3ngsiktiga
virdeutveckling i foretagen och samtidigt pd bista sitt tillgodose de
sirskilda samhillsintressen som finns i vissa foretag. For att uppnd
detta krivs att de statligt dgda foretagen dver tiden har en effektiv
kapitalstruktur. Faststillande av relevanta ekonomiska mal ir
visentligt for att uppnd detta. Kapitalstrukturen miste kontinuer-
ligt foljas och omprévas mot bakgrund av omvirldsférindringar
och férindrade verksamhetsférutsittningar for foretagen. Detta
innebir att en mingd interna och externa faktorer betriffande de
forvaltade foretagen beaktas och virderas, vilket kan leda will
bedémningen att ett féretag har behov av att tillféras ytterligare
kapital eller att utdela kapital. Foretaget bor vara si effektivt
kapitaliserat som mojligt f6r att med hinsyn till foretagets rorelse-
risk kunna bedriva sin verksamhet. Hinsyn méste ocksd tas till
framtida kapitalbehov. De stdndpunkter som staten intar som dgare
paverkar inte bara foretagens finansiella stillning. De kan ocksd ha
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betydelse f6r den statliga formogenhetsutvecklingen och 3 direkt
effekt pd statens budget.

Staten utdvar sin formella dgarstyrning bl.a. genom féretagens
bolagsordningar och Zigaranvisningar antagna pi bolagsstimma.
Vidare utgdr styrningen frin statens idgarpolicy och regeringens
riktlinjer f6r t.ex. extern rapportering och anstillningsvillkor for
ledande befattningshavare. Av dessa dokument framgér bland annat
att statligt dgda foretag ska vara foredomen nir det giller socialt
och miljomissigt ansvarstagande och rapportera 1 enlighet med
GRI:s riktlinjer (Global Reporting Initiative). Staten leder som
dgare processer avseende beslut om kapitaltillskott, férsiljningar,
fusioner, forindrade ekonomiska méil och andra stérre férindring-
ar. Genom Regeringskansliets strukturerade process for styrelse-
nominering tillsitts styrelser med hég kompetens som ir vil an-
passade till respektive foretags verksamhet, situation och framtida
utmaningar.

Statligt dgda aktiebolag ir egna juridiska personer och omfattas
av samma rittsliga regelverk som privat igda aktiebolag. Detta
innebir exempelvis att vissa beslut, for att vara aktiebolagsrittsligt
giltiga, miste fattas av bolagsstimman. Beslut vid bolagsstimmor,
liksom andra beslut som igaren tar rérande foéretagen, doku-
menteras och diarieférs inom ramen fér idgarforvaltningen 1
Regeringskansliet. I ¢vrigt faller det inom regeringens férvaltnings-
mandat att ta beslut om l6pande dgardtgirder. Forvirv, avyttringar
eller nedliggningar kan genomféras av de foérvaltade foretagen
under férutsittning att de ryms inom den verksamhetsinriktning
som riksdagen beslutat for foretagen. Om det ir friga om for-
indringar av avgorande betydelse ska styrelsen dock samordna sin
syn med dgaren. Riksdagens och allminhetens ritt tll insyn 1 de
statliga féretagens verksamhet samt bolagsférvaltningen sikerstills
i dag pd flera sitt. For det forsta ska statligt dgda foretag enligt
regeringens riktlinjer f6r extern rapportering, utéver gillande redo-
visningslagstiftning och god redovisningssed, 1 tillimpliga delar
presentera arsredovisning, kvartalsrapporter samt boksluts-
kommuniké enligt de regler som giller f6r marknadsnoterade
bolag. Féretagen ska ocksd redovisa en bolagsstyrningsrapport och
en rapport om intern kontroll enligt Svensk kod fér bolags-
styrning. Dessutom har riksdagsledaméterna ritt att nirvara vid
bolagsstimmor 1 de féretag dir staten dger minst 50 procent av
aktierna, under forutsittning att foretaget eller ett rorelsedrivande
dotterforetag har fler in 50 anstillda. Av statens dgarpolicy framgir
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ocks3 att allminheten bor bjudas in att nirvara vid de statligt dgda
foretagens drsstimmor och dir ges mojlighet att stilla frigor till
foretagsledningen. Vidare har riksdagen ritt till insyn genom att
Riksrevisionen enligt aktiebolagslagen (2005:551) och lagen
(2002:1022) om revision av statlig verksamhet m.m. har ritt att utse
en revisor i de foretag dir staten har ett bestimmande inflytande 6ver
verksamheten. Riksrevisionen kan iven, med stéd av sistnimnda lag,
foreta s.k. effektivitetsrevision av sdvil de statligt igda foéretagen som
forvaltningen. Riksdagen kan ocksd granska dgarforvaltningen genom
konstitutionsutskottets granskning av statsrddens tjinsteutévning och
regeringsirendenas handliggning. Slutligen limnar regeringen varje &r
en skrivelse till riksdagen med en redogérelse for foérvaltningen av
foretag med statligt dgande under det gdngna &ret (se exempelvis skr.
2009/10:140).

Internationell utblick

Organisation for Economic Co-operation and Development
(OECD) tog 2005 fram riktlinjer for bolagsstyrning for statligt dgda
foretag (OECD Guidelines on Corporate Governance of State-
Owned Enterprises). Riktlinjerna beskrev divarande s.k. best practice
inom omrddet och har stdtt modell for bolagsférvaltningar i minga
linder. Riktlinjerna har féljande grundpelare:

o Sikerstillande av ett effektivt rittsligt ramverk for statligt dgda
foretag (konkurrensneutralitet mellan statligt och privat dgda
foretag).

Statens agerande som igare.

Lika behandling av samtliga aktieigare.

Relationer med intressenter.

Transparens och redovisning.

Styrelsens ansvar.

Statligt dgda foretag utgdr 1 dag ett betydande inslag 1 minga
linders ekonomier och samhillen. De flesta OECD-linder med ett
betydande statligt igande har en central férvaltningsorganisation
med nigon form av enhet for statligt igande i huvudsak centralt
placerad pd ndgot departement. Det férekommer dven modeller dir
delar av igandet samlats i s.k. holdingbolag. Agarférvaltningens
organisation péverkas i stor utstrickning av hur statsférvaltningen
ir organiserad i respektive land. Férvaltningsmodellerna ir dock
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vanligtvis baserade pd en professionell styrelserekrytering samt
aktivt arbete med kapitalstrukturer, ekonomiska mil och ut-
delningspolicyer.

Behovet av en utredning

Foérvaltningen av statligt dgda foretag har sedan 1998 bedrivits pd
ungefir samma sitt som i1 dag 1 Regeringskansliet. Regerings-
kansliets uppgift ir enligt dess instruktion, dvs. férordningen
(1996:1515) med instruktion fér Regeringskansliet, att bereda
regeringsirenden och att 1 évrigt bitrida regeringen och statsriden i
deras verksamhet. Som redovisats i propositionen Offentlig for-
valtning fér demokrati, delaktighet och tillvixt har regeringen
dirfér strivat mot en renodling av Regeringskansliets verksamhet
genom att flytta arbetsuppgifter av administrativ karaktir frin
Regeringskansliet till olika myndigheter (prop. 2009/10:175, bet.
2009/10:FiU38, rskr. 2009/10:315). Aven arbetsuppgifter av
operativ karaktir kan vara limpliga att flytta frdn Regerings-
kansliet, eftersom 6vriga myndigheter har till uppgift att tillimpa
de forfattningar och utféra den verksamhet som riksdag och
regering har beslutat om. Exempelvis ansvarar Riksgildskontoret
for forvaltningen av statsskulden utifrdn de riktlinjer som riks-
dagen och regeringen beslutat och Kammarkollegiet hanterar en
rad operativa uppgifter i statsforvaltningen som t.ex. forsikringar
och kapitalférvaltning. I propositionen redovisades vidare
regeringens beddmning att myndighetsformen bor vara huvudregel
for statlig verksamhet. Regeringen angav dock dven att det kan
finnas goda skil att anfértro privatrittsliga organ forvaltnings-
uppgifter, t.ex. nir behovet av flexibilitet och effektivitet inte pa ett
bra sitt kan tillgodoses i myndighetsformen.

Regeringskansliet styrs av regeringen, vilket medfér en risk for
att regeringen upplevs ha dubbla roller nir den bide agerar som
dgare och som ansvarig for regleringsfrigor. Regeringen har han-
terat denna problematik genom att striva efter att sirskilja rollerna
inom Regeringskansliets organisation. Som angavs 1 propositionen
Statlig férvaltning i medborgarnas tjinst méste dven det statliga
dtagandet provas med stor omsorg med hinsyn till effektivitets-
strivanden. De uppgifter som ir artfrimmande foér staten bor
avvecklas eller ¢verldtas till annan huvudman (prop. 1997/98:136,
bet. 1997/98:KU31, rskr. 1997/98:294).
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De statligt dgda foéretagen, med ett marknadsvirde pd &ver 600
miljarder kronor, utgér en betydande del av statens tillgdngar. Det
ir dirfor av stor vikt att staten hanterar sin dgarroll pd ett ansvars-
fullt sitt. Regeringen aviserade redan 1 budgetpropositionen {ér
2007 (prop. 2006/07:1 utgiftsomrade 24, bet. 2006/07:NUT1, rskr.
2006/07:62) sin avsikt att vidta nodvindiga &tgirder for att
sikerstilla att dgarforvaltningen ir tydlig och skots professionellt
med respekt fér de krav pd ppenhet och méjlighet till demo-
kratisk kontroll som bor stillas pg all statlig verksamhet.

Det ir ocksd nodvindigt att statens dgarforvaltning fortlopande
anpassas till omvirldens ¢kade och forindrade krav. Under de
senaste dren har intresset for och regleringen av idgarstyrnings-
frigor okat sivil globalt som lokalt, vilket lett till ckade krav pd
hanteringen av dessa frgor. Vidare har Sveriges medlemskap 1
Europeiska unionen medfért forindringar 1 den nationella lag-
stiftningen, inte minst inom omridena konkurrensritt, statsstéd
och offentlig upphandling. Mot denna bakgrund ir det enligt
regeringens mening limpligt att éverviga alternativ till nuvarande
ordning och utreda vilken organisationsform som ir den mest
indamilsenliga for férvaltningen av de statligt dgda foretagen.

Utgangspunkter f6r uppdraget

Statens styrning av foretag med statligt dgande méste vara tydlig
och skotas professionellt med respekt f6r de krav pd 6ppenhet och
den mojlighet till demokratisk kontroll som bér stillas pd all statlig
verksamhet. Detta forutsitter stabilitet och kontinuitet 1 for-
valtningen. Samtidigt ska forvaltningen vara s3 effektiv som
mojligt, vilket t.ex. innebir att endast de frigor som kriver ett
politiskt stillningstagande understills regering och riksdag.

En annan viktig utgdngspunkt ir att riksdagens och allminhetens
ritt till insyn i de férvaltade foretagen och forvaltningen iven
fortsittningsvis ska vara tillfredsstillande och inte begrinsas av
valet av organisationsform.

De 6vergripande méilen for forvaltningen av statligt dgda foretag
ir att foretagens ldngsiktiga virdeutveckling blir den bista méjliga
och, i férekommande fall, att de sirskilt beslutade samhillsupp-
dragen utférs. Vidare bor statligt dgda foretag dven fortsittningsvis
vara féreddmen nir det giller t.ex. socialt och miljémissigt ansvars-
tagande samt fortsitta att redovisa detta 1 hillbarhetsredovisningar.
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Statens igarpolicy, regeringens riktlinjer for anstillningsvillkor for
ledande befattningshavare och for extern rapportering ska ocksd
fortsitta att tillimpas.

En annan utgdngspunkt for uppdraget ir att regeringen strivar
efter att renodla Regeringskansliets roll genom att flytta vissa
arbetsuppgifter som inte ir av styrande karaktir frin Regerings-
kansliet till andra myndigheter och organ.

Det finns stora skillnader mellan de féretag som i dag férvaltas
genom Regeringskansliet. De forvaltade foretagens sirskilda upp-
drag och forutsittningar samt regeringens méjligheter till styrning
av foretagen miste dirfor beaktas vid valet av organisationsform.
Det kan dirfoér dvervigas att kategorisera foretagen och vilja olika
organisationsformer for férvaltningen fér olika féretagskategorier.

Utredaren ska i samtliga analyser och redogorelser utgd frin
igarens, dvs. statens, perspektiv. Konsekvenserna fér riksdagen och
regeringen ska belysas samt dven de eventuella konsekvenser som
finns for de forvaltade foretagen.

Uppdraget
Alternativa organisationsformer

Utredaren ska inledningsvis kartligga och redogora fér de
huvudsakliga alternativa organisationsformerna fér férvaltningen
av statligt igda foretag. Hela foérvaltningen, eller endast delar av
den, skulle t.ex. kunna bedrivas i aktiebolagsform eller i myndig-
hetsform (Regeringskansliet eller annan myndighet). Redogérelsen
ska, for varje organisationsform, behandla féljande aspekter:

e Regeringens mojligheter till och utévande av styrning och
kontroll 6ver bide férvaltningsorganisationen och de fér-
valtade foretagen, t.ex. hur styrelser utses, ersittningsfrigor,
vilka beslut som krivs f6r att utéva styrningen och méjligheten
till samordning mellan dgaren och foretagen.

e Ansvarsférdelningen mellan olika organ, dvs. vilket organ som
fattar beslut 1 olika avseenden betriffande de forvaltade fore-
tagen (t. ex. vilka frigor som kriver politiskt stillningstagande
eller samrdd med dgaren) och grinssnitten mellan dem.

o Mbojligheter till insyn 1 sdvil féretagen som férvaltningen.
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e Ansvarsférdelningen mellan regering och riksdag betriffande
styrningen av det statliga dgandet, dvs. bide igandets om-
fattning och inriktning.

e Statens mojligheter till granskning och utvirdering av sivil
foretagen som forvaltningen.

e Beslutsprocess for kapitalisering och finansiering av de for-
valtade foretagen, innefattande forutsittningar for att kunna
skapa en effektiv kapitalstruktur i de forvaltade féretagen.

e Beslutsprocess for utdelning av medel frin de forvaltade fore-
tagen.

e Hantering av sirskilt beslutade samhillsuppdrag.

Tidigare och befintliga forvaltningsmodeller

Utredaren ska inledningsvis analysera de tidigare forvaltnings-
modeller som staten anvint sig av for forvaltning av foretag med
statligt 4gande, t.ex. Statsféretag AB, samt redovisa dessas f6r- och
nackdelar. Utredaren ska kartligga och redovisa vilka modeller for
dgarforvaltning som tillimpas av andra stora foretagsigare och hur
dessa forhdller sig ull tillimpliga regelverk avseende dgarstyrning
(eng. corporate governance). Kartliggningen ska omfatta dels rele-
vanta privata igare, dels statliga igare i andra linder. Aven de olika
férvaltningsmodeller som anvinds inom den svenska staten, t.ex.
vid forvaltningen av statsskulden och AP-fonderna, bor ingd i
kartliggningen. Vid denna kartliggning ska de aspekter som
nimnts under rubriken Alternativa organisationsformer belysas i
den utstrickning som det ir mojligt f6r utredaren att fi relevant
faktaunderlag. Dessutom ska det framgi hur forvaltningen ir
organiserad och bemannad, bide i funktioner och antal anstillda.
Av redovisningen ska det ocksd framg3 vilka likheter och skillnader
som finns mellan andra dgare 4 ena sidan och svenska staten & den
andra. Utredaren ska ocksd analysera vilka skillnader som finns
mellan de redovisade modellerna och hur férvaltningen av foretag
med statligt dgande ir organiserad i Regeringskansliet i dag. Det
bor slutligen dvervigas om det finns ndgot gemensamt mellan de
kartlagda férvaltningsmodellerna som skulle kunna betecknas som
s.k. best practice pd omridet samt i vilka avseenden det finns
skillnader mellan denna s.k. best practice och hur férvaltningen av
foretag med statligt dgande ir organiserad 1 Regeringskansliet 1 dag.
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Forslag till framtida organisation for forvaltningen

Utifrdn ovan nimnda utgdngspunkter ska utredaren foresld hur de
verksamheter inom Regeringskansliet som i dag svarar for for-
valtningen av foretag med statligt dgande limpligast bor bedrivas
och organiseras i framtiden. Forslaget ska innehdlla en redovisning
av samtliga de aspekter som nimnts under rubriken Alternativa
organisationsformer. Forslaget ska dven 6verensstimma med rele-
vanta regelverk inom bolagsstyrning. Det ska framg3 vilka resurser
som kan behévas bemanningsmissigt, frimst utifrdn vilka funk-
tioner som kan komma att behévas 1 den nya organisationen. For-
slaget ska ocksi innehilla en redovisning av forslagets for- och
nackdelar jimfért med hur foérvaltningen av foretag med statligt
dgande bedrivs 1 dag. Det ska dven framgi av férslaget hur den
l6pande styrningen av den nya organisationen ska ske, vilka upp-
gifter styrningen innefattar och vilka resurser som kan behovas sd-
vil ekonomiskt som bemanningsmissigt vid denna styrning.
Utredaren ska beakta pdgdende arbeten i Regeringskansliet och

1 utredningar som kan ha betydelse f6r detta uppdrag. Vidare ska
utredaren Overviga rittsliga konsekvenser av forslaget, sisom
exempelvis statsstddsfrigor, koncentrationsprévning, konsekvens-
er till foljd av s.k. dgarfoérindringsklausuler (eng. change of
control) samt piverkan pi eventuella statliga Idn och garantier hos
de forvaltade foretagen. Dessa konsekvenser ska framgd av ut-
redarens redogorelse for forslaget. Redogorelsen ska, som nimnts 1
avsnittet Utgdngspunkter for uppdraget, avse konsekvenserna ur
sdvil dgarens som de forvaltade foretagens perspektiv.

Utredaren ska sirskilt 6verviga om foérvaltningen av féretag med
statligt dgande i sin helhet eller endast avseende vissa foéretag bor
férindras och dirmed inordnas i en ny eller befintlig myndighet
eller bolagiseras. Utredaren ska dirvid dven 6verviga vilka kriterier
som ir limpliga att ligga till grund f6r en eventuell uppdelning av
férvaltningen. Om utredaren foreslir att férvaltningen, eller delar
av den, ska foras till en nyinrittad eller visentligt férindrad
myndighet, ska utredaren limna ett preciserat och konkret forslag
till dndaméilsenlig uppgifts-, ansvars- och resursférdelning. Om
utredaren foresldr att forvaltningen, eller delar av den, ska foras till
ett nyinrittat aktiebolag, ska utredaren limna férslag till bolags-
ordning, ekonomiska mail, eventuell dgaranvisning och kapital-
struktur.
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Forslaget ska ocksd innehdlla en bedémning av behovet av for-
fattningsindringar, ett forindrat eller fortydligat uppdrag for dgar-
forvaltningen och liknande férindringar samt férslag till sidana.
Slutligen ska utredaren presentera en detaljerad tidsplan for
genomforande av forslaget.

Konsekvensbeskrivning

Utredaren ska bedoma och redovisa forslagets effekter pd statens
budget och andra finansiella konsekvenser for staten. Utredaren
ska dven bedéma och redovisa forslagets eventuella konsekvenser
av betydelse f6r miljon samt beskriva vilka &tgirder som kommer
att vidtas for att motverka negativa miljdaspekter. Utredaren ska
dven foresld hur eventuella kostnader ska finansieras.

Samrad och redovisning av uppdraget

I den omfattning som utredaren finner limpligt ska synpunkter in-
himtas frin berérda myndigheter, féretag och organisationer, t.ex.
Arbetsgivarverket, Ekonomistyrningsverket, Riksrevisionen, Statens
yjanstepensionsverk och Statskontoret. Utredaren ska dven inhimta
synpunkter frin berdérda delar av Regeringskansliet. Utredaren ska
hilla sig underrittad om sidant arbete som bedrivs inom andra
myndigheter och organisationer, t.ex. OECD, och som kan ha rele-
vans for detta uppdrag.
Uppdraget ska redovisas senast den 13 januari 2012.

(Finansdepartementet)

319

Bilaga 1



Bilaga 2

Forteckning 6ver externa uppdrag

F:a Staffan Dopping

Uppdraget har omfattat att planera och genomféra en hearing om
statligt dgande 1 bolag som genomfoérdes den 21 september 2011.
Till hearingen inbjéds alla de statliga foretagens styrelseord-
foranden och verkstillande direktérer men ocksi andra viktiga
intressenter.

K-Steet Advisors AB
Uppdraget har omfattat att medverka i arbetet med utredningsbe-
tinkandet.

KPMG AB

Uppdraget har omfattat frigor om ekonomiska mal/kapitalstruktur,
organisation, bemanning/kompetens och kostnader avseende for-
valtningsbolagen.

McKinsey & Company AB

Uppdraget har omfattat kartliggnings- och analysarbete avseende
de statliga bolagen, att foresld kriterier for gruppering av bolagen
samt att gruppera bolagen efter dessa kriterier ur ett férvaltnings-
organisationsperspektiv.

Per Lekvall Boardroom Consulting AB
Uppdraget har omfattat att medverka i arbetet med utrednings-
betinkandet.

Quartz + Co

Uppdraget omfattade att gora en kartliggning och analys av f6r-
valtningsmodellerna f6r statligt igande i bolag i Finland, Norge,
Danmark, Storbritannien och Frankrike.
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SANN & Partners Management Consulting AB

Uppdraget har omfattat att goéra en kartliggning och analys av
alternativa organisationsformer fér forvaltning av statligt agande i
foretag samt att operationalisera de aspekter som anges i ut-
redningdirektivet.

Prof. S-E Sjostrand och prof. K-O Hammarkvist

Uppdraget har omfattat att gora en kartlaggnmg over vilken forsk-
ning som gjorts inom omrddet dgarstyrning och statligt dgande 1
bolag samt resultatet av denna forskning, féresld en terminologi i
syfte att 6ka precisionen i diskussionen kring dgarstyrningsfrigor
samt att bistd utredningen med att formulera vad som bér kinne-
teckna en effektiv och vil fungerade dgarstyrning baserad pa resul-
tat frin forskningen.

Thomsson’s Regulatory Advisory AB

Uppdraget har omfattat bedémning av rittsliga konsekvenser
avseende bla. statsstddsfrigor, koncentrationsprévning, dgarfor-
indringsklausuler, paverkan pd ev. statliga 18n och garantier. I upp-
draget har dven ingdtt att utarbeta férslag till en samlad reglering.

Trinovo Consulting Group (Arkitraven AB)

Uppdraget omfattade att géra djupintervjuer med féretagsledning-
arna (styrelseordférande och VD) f6r 15 bolag med statligt dgande.
Fokus for intervjuerna var den nuvarande dgarstyrningens styrkor
och utvecklingsmojligheter.
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Foretradare for bolag med statliga
agare som har intervjuats

Akademiska Hus
Eva-Britt Gustafsson, styrelseordférande
Anette Henriksson, verkstillande direktor

Almi
Elisabeth Gauffin, styrelseordférande
Go6ran Lundwall, verkstillande direktor

Apoteket
Christian W Jansson, styrelseordférande
Ann Carlsson, verkstillande direktor

Innovationsbron
Akbar Seddigh, styrelseordférande
Peter Strombeck, verkstillande direktor

LKA]?
Lars-Ake Helgesson, styrelseordférande
Lars-Eric Aaro, verkstillande direktér

Posten Norden
Fritz H. Schur, styrelseordférande
Lars Idermark, verkstillande direktor

Sambhall
Erik Strand, styrelseordférande
Monica Lingegird, verkstillande direktor

SBAB
Arne Liljedahl, styrelseordférande
Eva Cederbalk, verkstillande direktor
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SJ
Jan Sundling, styrelseordférande
Jan Forsberg, verkstillande direktor

SOS Alarm
Johnny Magnusson, styrelseordférande
Johan Hedens;jo, verkstillande direktor

Svenska Spel
Anitra Steen, styrelseordférande
Anders Higg, verkstillande direktor

Swedavia
Ingemar Skogd, styrelseordférande
Torborg Chetkovich, verkstillande direktor

Systembolaget
Cecilia Schelin Seidegird, styrelseordférande
Magdalena Gerger, verkstillande direktor

TeliaSonera
Ander Narvinger, styrelseordférande
Lars Nyberg, verkstillande direktor

Vattenfall
Lars G Nordstrém, styrelseordférande
Qystein Loseth, verkstillande direktor
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Foretradare for stora privata agare som
har intervjuats

Cevian Capital
Christer Gardell, Managing Partner

EQT Partners
Conni Jonsson, Managing Partner och VD

FAM (Wallenbergstiftelserna)
Hans Wibom, arbetande styrelseordférande

IK Investment Partners
Bjorn Savén, Executive Chairman

Industrivirden
Anders Nyrén, VD
Sverker Sivall, kommunikationschef

Investor
Bérje Ekholm, VD och koncernchef

Kinnevik

Mia Brunell Livfors, VD och koncernchef
Bjorn Rosengren, rddgivare
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Om &agarstyrning i statligt agda foretag

Sven-Erik Sjoéstrand och Karl-Olof Hammarkvist

Nagra utgangspunkter och en oversikt

I detta arbete adresserar vi forskningsfiltet “corporate gover-
nance”. Detta internationellt numera mycket spridda och flitigt
anvinda amerikanska uttryck motsvaras nirmast av det svenska
begreppet foretagsstyrning (som héller associationsformen neutral)
men dven av det nigot snivare begreppet ‘bolagsstyrning’ (som
specifikt refererar till aktiebolagsformen). Efter att foérst ha redo-
visat vir foretagssyn utforskar vi denna begreppsvirld lite mer
noggrant, vilket bl.a. innebir att det i detta arbete fokuserade be-
greppet dgarstyrning definieras och di som en delmingd av den
bredare konstruktionen féretagsstyrning.

Vi tar direfter avstamp i de preciserade féretags- och dgande-
begreppen och redovisar vir syn pa foretagsigandets grundidé 1 ett
samhille. Direfter beskriver vi mycket kortfattat hur foretagsigar-
funktionen generellt utvecklats det senaste drhundradet och disku-
terar bdde vad forskningen férmedlar om detta dgandes betydelse
for foretagens framgdng och — mer utforligt — vilka kompetenser
som (frimst aktiva) foretagsigare behdver besitta. I det dirpd
foljande avsnittet redogér vi fér en del av den forskning som
adresserat olika linders och regioners modeller foér foretags-
styrning. Med Sverige 1 fokus redovisar vi direfter hur industri-
kapitalismens ersittare finanskapitalismen frin slutet av 1900-talet
producerat dramatiskt férindrade forutsittningar for sdvil fore-
tagsigandet som foretagsstyrningen. Hir beskrivs ocksd hur denna
férindring av det kapitalistiska systemets funktionssitt atfoljes-
/drivits av en global spridning av en speciell modell for féretags-
och igarstyrning, nimligen den anglosaxiska. Aven tvi andra
grundmodeller — den nord- och kontinentaleuropeiska och den
Japanska - beskrivs kortfattat liksom den tveksamhet som
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forskningsresultaten pd senare ir férmedlat sdvil rorande mojlig-
heten till nigot slags global konvergens pd omridet som nyttan av
en sidan utveckling.

I det dirpd foljande avsnittet behandlar vi statens speciella
stillning 1 ett samhille med fokus pi dess roll som foretagsigare
(vad talar f6r respektive mot en statlig foretagssektor?). I ett lingre
avsnitt behandlas sedan 1 vilka avseenden staten utgér en ‘annor-
lunda’ dgare av foretag in privata motsvarigheter och vilka konse-
kvenser detta kan ha for statens dgande och dess sitt att styra de
dgda foretagen. I ett sirskilt moment behandlas frigan om statligt
hel- respektive deligande av foéretag, dir sirskilt det senare
forhillandet problematiseras. Avsnittet avslutas med en listning av
nio sirskiljande dimensioner som pétagligt paverkar forutsittning-
arna och mojligheterna fér staten att verka som foretagsigare.
Denna bild nyanseras sedan i ett avsnitt dir orsakerna och motiven
till det svenska statliga foretagsigandet kortfattat beskrivs och
analyseras. Vi hivdar att den variation som dirvid framkommer vad
giller de statliga foretagens uppdrag (och uppdragsgivare) kan ha
konsekvenser f6r hur den statliga féretagspopulationen organiseras
och att den ocks? skulle kunna indikera ett behov av differentiering
i den statliga foretagsstyrningen.

I det dirpd foljande avsnittet redogor vi for ett antal veten-
skapliga studier som frimst fokuserar staten som féretagsigare. En
del av dessa undersokningar ir komparative uppbyggda och
forskarna foérsoker 1 dessa utréna om det statliga igandet ir mer
eller mindre ‘effektivt’ (i olika bemirkelser) in det privata. En
annan del av dessa studier har specifikt rért de privatiserings-
processer som upptridde under det sena 1900-talet dels pga. det
nyliberala synsittets internationella framgingar (med dess grund-
liggande tveksamhet till statliga regleringar etc) och dels pga. de
Central- och Osteuropeiska lindernas omvandling frin plan- till
marknadspriglade ekonomier.

I det avslutande avsnittet redogdr vi for en empiriskt hirledd
teoretisk modell for foretagsstyrning som spjilkar upp denna
process 1 tvd grundliggande fléden — ett kapitalrationellt finansiellt
flode (den vertikala styrningen; jfr begreppet allokeringskedjan)
och ett operativt grundat rationellt verksamhetsfléde (den horison-
tella styrningen; jfr begreppet virdekedjan). Denna modell
kombineras sedan med de slutsatser vi tidigare dragit rérande det
statliga dgandets sirdrag, motiv och idébaser. Aven repertoaren av
uppdrag integreras i analysen.
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Med hjilp av texter himtade ifrén de ca sextio statsigda svenska
foretagen (2011) forsoker vi direfter att illustrera vdra tankar och
teorier om hur en sidan samlad féretagsamhet principiellt skulle
kunna organiseras och styras. Syftet med denna genomging ir si-
ledes inte att tillhandahglla ett f6rslag om hur detta borde goras. En
sddan ambition skulle kriva ett avsevirt storre kunnande om de
olika ingdende foretagen och deras verksamheter in det som finns
lagrat i det material som vi haft tillgdng till. V&r ambition med dessa
exemplifieringar dr istillet primirt att synliggora frigans komplexi-
tet och visa pd hur de presenterade teorierna och modellerna skulle
kunna nyttjas som analyshjilpmedel. 1 detta avslutande moment
synliggérs ocksi det svenska statliga foretagsigandets nirmast
exceptionella heterogenitet vad avser bredden i de verksamheter
som inryms (sammantagna bildar de ett slags ‘superkonglomerat’).

Om enheten féretaget

Anda sedan Berle och Means (1932) klassiska arbete har den
anglosaxiska modellen f6r foretaget och det till denna férestillning
kopplade synsittet pd foretagsstyrning funnits 1 forskarvirldens
fokus. Det var ocksd vid den tiden som Coase (1937) uppmirk-
sammade hierarkin (féretaget) som en central alternativ/komplett-
erande organisationsform till marknaden. Forskarna hade fram till
denna tid i huvudsak baserat sin féretagsmodell pd ”the theory of
the firm” (jfr den enkla hierarkin i det lilla entreprenérsdrivna
foretaget) men borjade nu alltmer intressera sig for att utveckla en
theory of the corporation” som skulle fungera for de riktigt stora
foretag som vid denna tid vixt fram. Det senare representerade en
komplicerad hierarkisk konstruktion dir styruppgiften differenti-
erats bl.a. pd si sitt att dgandet och det operativa ledandet for-
delades pa olika aktorskategorier. Denna 4tskillnad underlittades av
att konstruktionen aktiebolaget mojliggjort en separation av
aktorers privata formogenheter ifrdn det kapital de tillfore
foretagen (vilket inte enbart 6ppnade for ett okat risktagande utan
ocksa for okade foretagsstorlekar).

Under tiden fram till andra virldskriget utvecklades den ameri-
kanska “corporate governance”-modellen si att den svarade upp
emot denna framvixt av allt storre féretag med allt fler inblandade
igare. Agarspridningen blev stor och dgarfunktionen dirmed i
manga fall relativt svag varfér minga foretag istillet kom att styras
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av exekutiven (styrelser och foretagsledningar). I stora delar av
ovriga virlden blev utvecklingen snarast den motsatta — olika
former av kontrolligande med relativt sett svagare exekutiv blev
den vanliga styrformen. Inte minst 1 Sverige med dess ldnga tradi-
tion av familje- och f8mansigande (iven) av de stora foretagen
formades en lagstiftning som gav aktieigarna en mycket stark
stillning. I ett globalt perspektiv ir den anglosaxiska modellen for
”corporate governance” snarast ganska otypisk dven om den fitt en
stark stillning via amnena "Economics” och ”Finance” och pga. att
USA:s ekonomi varit en dominerande kraft under hela 1900-talet.

Fram tll andra virldskriget utvecklades inte tinkandet kring
dgarstyrning sirskilt dramatiskt utan det var framfér allt de ut-
separerade exekutivfunktionerna som adresserades i den forsk-
nings- och praxisutveckling som dgde rum. Sirskilt management-
nivin professionaliserades pd olika sitt — bl.a. etablerades runt om i
virlden allt fler sirskilda utbildningar fér féretagsledningsaktdrer
(jfr den accelererande framvixten av akademiskt priglade “business
schools”) och forskning i stor skala sjosattes samtidigt (se t.ex.
Engwall, 1992, och Sjéstrand 2009).

S8 smdningom uppmirksammades ocksi igarfunktionen i
foretagen alltmer och utéver viss forskning och en del utbildnings-
innovationer s kom den mest pitagliga effekten nir olika frimst
nationella/regionala marknader f6r foretagskontroll succesivt
utvecklades, vilket méjliggjorde bade dgarkonkurrens och struktur-
forindringar (jfr uppkop/fusioner). Efter 1980-talets genom-
gripande avregleringar av kapitalmarknaderna bl.a. i Sverige blev
konkurrensen om foretagsigandet mer global, vilket piskyndade
differentieringen och professionaliseringen av igarfunktionen (se
t.ex. Kallifatides et al 2010). De s.k. koncerner och holdingbolag
som vixte fram under andra halvan av 1900-talet som hirbirgerade
en extra igarnivd mellan aktieigarna och de verksamhetsdrivande
bolagen stirkte ocksd intresset for dgarfunktionen. Denna mellan-
handsroll framtridde sirskilt tydligt i de s.k. konglomeratféretagen
— de ansamlingar av operativt orelaterade verksamheter som var
ganska vanliga under samma period.
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Om foretagsagande

Ett foretagsigande medfér att en aktdr har kontrollritt och vissa
befogenheter éver den dgda enheten, rittigheter som regleras av de
lagar och andra normeringar som etablerats pid omridet i ett sam-
hille (se rérande aktiebolagslagen Nerep och Samuelsson, 2009).
Detta igandes betydelse for foretags framging har pd ideologiska
grunder diskuterats under minga drtionden men det ir framfor all
under de senare decennierna (dvs. frin 1980-talet) som en del
svensk och (framfor allt) internationell forskning (dock mest frin
anglosaxiska miljéer) vixt fram. Det har dock relativt sillan handlat
om ingdende empiriska studier av de i denna rapport fokuserade
objekten — de statligt igda féretagen.

I en 6versikt 6ver forskningen pd omriddet “corporate gover-
nance” hivdar Ahrens et al (2011) att vetandet pd filtet dgar-
styrning dr alltfor begrinsat for att ndgra slutsatser ska kunna dras
om dess betydelse for foretagens utveckling — att det helt enkelt
inte gir att hivda att ett visst slags foretagsigande leder till bittre
ekonomiska prestationer. De markerar ocks — liksom Lubatkin et
al (2005) — att det dr ett allvarligt problem att forskningen pd
omridet s kraftigt domineras av agentteoretiska studier grundade i
det anglosaxiska (eg. amerikanska) institutionella sammanhanget
vilket skapat bdde en ensidighet och begrinsningar i vetandet. De
hivdar ocksd att fokus pa en specifik aktdrskategori — aktieigarna —
blivit alltfér starkt och att di andra intressenters styrinsatser
underskattats. En slutsats de luftar 4r att den omhuldade
dgarstyrningen inte skulle vara s8 betydelsefull i det stora hela som
ofta hivdats. En annan tanke som framfors ir att det ir filtets
komplexitet (alla olika ”stakeholders” och den institutionella och
kulturella variationen) som foérsvirar mojligheterna till robusta
slutsatser (om institutioner se t.ex. Sjéstrand, 1995).

Trots Ahrens et als (2011) skepsis och med den ytterligare
brasklappen att de allra flesta av dgarstudierna (se nedan) just gjorts
1 en omgivning dir de grundliggande relevanta institutionerna ir
annorlunda uppbyggda in 1 Sverige s& drar vi indd — om 4dn med viss
tvekan — slutsatsen att dgarstyrningen ir betydelsefull for
foretagens prestationer och utveckling éver tiden och att detta inte
minst (sirskilt?) giller 1 Sverige med dess stora inslag av kontroll-
igare (se t.ex. Boardman och Vining, 1989; Megginsson et al, 1994;
Ehrlich et al, 1994; Kumbhakar och Hjalmarsson, 1998; Modén,
1998; Bebchuk and Hamdani, 2009; Kallifatides et al, 2010; se
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ocksd avsnittet om statlig dgarstyrning senare i detta arbete; dock
har inte alla studier pd omridet landat 1 denna slutsats, se ESO,
1998). Vir tvekan giller frimst dgarstyrningens relativa betydelse i
sammanhanget — sirskilt nir den jimférs med effekterna av det
som fingas i det bredare begreppet foretagsstyrning (se nista av-
snitt). S&dana analyser har ocksi bérjat komma och den gemen-
samma slutsatsen fr@n dessa ir att dgarstyrningens institutionella
sammanhang spelar en avgoérande roll (se t.ex. Aguilera och
Jackson, 2003; Douma et al, 2006; Aguilera et al, 2008).

En friga som direkt instiller sig efter (den f6rsiktiga) slutsatsen
att dgarstyrningen spelar roll f6r foretagens utveckling ir vilken
kompetens en dgare d& kan tillféra. Forst och frimst kan dgaren
tillféra svaret pd frigan varfor féretaget existerar, vad det ska rep-
resentera f6r nigonting (varfér denna verksamhet?) och férmedla
en uppfattning om vad féretaget ska utvecklas till 1 ett visst
tidsperspektiv. En sddan s.k. ‘dgaridé’ (eller dgarvision) férvintas di
overskrida det inte sirskiljande svaret "for att berika aktieigarna”
(jfr ”shareholder value”) men gor inte alltid detta. I t.ex. det av
slikten Séderberg kontrollerade investmentbolaget Ratos domi-
nerar kapitalrationaliteten visionen: foretagets idé ir att ver tiden
skapa hogsta méjliga avkastning fér dgarna via en “professionell”
dgarstyrning av utvalda foretag (denna inbegriper di forvirv,
foridling och utforsiljningar av desamma).

I ménga privata foretag representerar dgaridéerna dock nigot
som gir utéver en renodlad ackumulering av de personliga
formogenheterna. For exempelvis slikten Wallenberg handlar det
dd bl.a. dven om att ”verka sd att det gynnar Sverige” (se Carlsson
och Hallberg, 1997, och Olsson, 2000, om Marcus Wallenberg Sr:s
rationalitet; Lindgrens skrift om Jacob Wallenberg Sr, 2007; Lind-
grens skrift om Investor, 1994; samt t.ex. — mer konkret — Marcus
Wallenberg Jr:s uppdrag 2011 som ordférande i LKAB). Aven
slikten Lundberg har uppvisat en liknande benigenhet att verka for
hemvisten/rotterna (Sverige och Norrkoping). Foér exempelvis
Bonnierforetagen uttrycks dgaridén som viljan att kombinera “en
passion for medier med ett kommersiellt synsitt” och bygga denna
girning pd fyra preciserade kirnvirden ("vi planerar for
generationer” [ldngsiktighet]; ”vi tror att ett oppet pluralistiskt
samtal dr grunden fér demokrati”, ”vi bygger organisationer runt
individer — inte tvirtom”; samt ”vi kan medier [avgrinsar verksam-
hetsfiltet]”). Engagemanget for dgaridéerna hos dgaren/igarna kan
dock variera. For att en dgarstyrning baserad pd (bl a) en dgaridé
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ska fungera i ett organisatoriskt sammanhang (ett foretag) krivs ett
”commitment” som ir trovirdigt och som ocksi kommer till ut-
tryck i handling.

For (svenska) staten har detta med dgaridén ibland representerat
nigot problematiskt di staten 6ver &ren allt som oftast tvingats
(eller valt att) ta hand om en del foretag som hamnat 1 kris varav en
del (men kanske inte alla?) samtidigt betraktats som ’sirskilt sam-
hillsviktiga’. Staten har sledes inte alltid kunnat odla en specifik
igaridé som bedémningsgrund nir nya foretag inlemmats i sfiren.
Mojligen kan man dock se statens grundliggande dgaridé som just
att sikerstilla att viss sdrskilt angeligen foretagsamhet (fortsatt)
bedrivs inom landet. Utéver denna grundidé kan dock ytterligare
ett antal mer eller mindre konkreta statliga dgaridéer skonjas, vilket
ocksd framgdr 1 den senare delen av detta arbete. Fér den svenska
staten med dess heterogena foretagspopulation handlar det di om
dgaridéer 1 pluralis, dvs. om ett antal mer eller mindre samman-
linkade strivanden.

Agarkompetensen ir dock inte enbart knuten till en nigorlunda
specifik och kommunicerbar igaridé. Foretagsigandet handlar 1
grunden om att ta och hantera risk/osikerhet (dvs. inte minst att
riskera ett eget kapital) och dirmed méjliggdra/generera ett virde-
skapande 1 sambhillet till egen och andras nytta (rlskhantermgs—
formaga). Agaren (aktdren) absorberar — internaliserar — genom sin
kapitalinsats bdde affirsrisker och genuina osikerheter rérande
framtiden. Agaren gor detta dels genom att allokera kapital till det
som han/hon bedémer vara ‘bista’ anvindning (behéver inte alltid
betyda hogsta férvintade ekonomiska avkastning), dels genom att
(for viss tid) 18sa in kapitalet i en konkret foridlingsprocess (i ett
foretag). Virdeskapandet i ett samhille sker 1 stor utstrickning via
dessa bigge aktiviteter (allokering och féridling) (Kallifatides et al,
2010).

Bland andra viktiga dgarkompetenser brukar ofta allmin affirs-
kompetens nimnas. Den foérvirvas frimst via rika erfarenheter av
komplicerade operativa och finansiella bedémningar och beslut.
Agarkompetens handlar ocksi om att kunna sirskilja mellan stér-
ningar (dvs. tillfilliga hindelser som hanteras utan férindring), for-
indringar (hindelser som kriver kontinuerlig utveckling) och para-
digmskiften (hindelser som kriver radikal foérnyelse). Det riknas
ocksd som en kritisk dgarkompetens att identifiera vilka aktiviteter
som bidrar till de uthdlligt virdeskapande strukturerna i ett foretag,
vilket i sin tur innebir fortrogenhet med kvalificerade finansiella
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och operativa sammanhang (bransch; verksamhet; tidshorisont).
Dessutom mdste dgaren ocksd kunna konceptualisera och férmedla
sina insikter och avsikter till andra ledande aktérer 1 och kring
foretaget (jfr Carlsson och Hallberg, 1997).

Styrningen av ett foretag forutsitter att det foreligger for-
troende- och/eller tillitrelationer mellan de aktérer som nirmast
berérs, dvs. primirt mellan dgarna och exekutiven (styrelse och
foretagsledning). De senare foérvintas agera 1 dgarnas (och kanske
ocksd 1 andra intressenters [*stakeholders”]) anda men eftersom en
fullstindig forstdelse (perfekt kommunikation och tolkning)
mellan aktérer inte ir mojlig — och inte heller absolut vertikal
kontroll — blir dgaren (uppdragsgivaren) hinvisad till att bygga pd
fortroende- eller tillitsrelationer till exekutiven (uppdragstagarna) —
och vice versa. Den starkare formen ‘fértroende’ bygger pd att
aktdrerna ir si nira bekanta att deras respektive tinkesitt och
handlingsrationaliteter blivit émsesidigt kinda (dvs. ir medvetna
om varandras virderingar, erfarenheter, kompetenser, personlig-
heter, [professionella och privata] nitverk, osv). Den svagare
formen ‘tillit’ rymmer tanken att bide aktdrerna kinner varandra
hyggligt vil — dock di frimst via publika killor som tidigare posi-
tioner, handlingar, professionella ”track-records”, etc. (se Sjostrand,
1997). Nirvaron av fortroende/tillit 1 en vertikal relation rymmer
vanligen en fast 6vertygelse hos uppdragsgivaren att uppdragstagaren
kommer att agera 1 linje med dennes intentioner pi ett 6ppet, irligt,
sannfirdigt och rittridigt sitt (Davies, 1999).

Féretags-, bolags och dgarstyrning

Nir vi diskuterar foretagsstyrning arbetar vi med ett foretags-
begrepp som tar sin utgingspunkt i “the theory of the corporation”
snarare dn “the theory of the firm” (se ovan) och till detta ligger vi
nyttjandet av begreppen ‘operativ enhet” och ‘finansiell enhet’. Med
operativ enhet avses en organisation som till stor del — inom sig —
kontrollerar sitt agerande pi en viss del av den virdekedja (se
figur 2 senare 1 detta arbete) som betrids. Detta betyder inte att
organisationen ir sluten men att den huvudsakliga kontrollen éver
de kritiska resurserna och omvandlingen av desamma - dvs.
inflgdet, foridlingsprocessen och utflédet — ligger inom enheten
ifrdga. Trots en sddan héggradig autonomi dr dock ett visst mitt av
operativt beroende — som sammanhinger med virdekedjors grund-
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liggande integrativa beskaffenhet — 4nd3 alltid nirvarande, vilket
férsvarar avgrinsningar av féretag pd denna grund.

Med finansiell enhet avses en organisation som huvudsakligen ir
sjilvstindig 1 forhillande tll de kapitalfloden som krivs for
verksamheten ifriga. Detta betyder att enheten inte dr en del av ett
overordnat resursférdelande system (t.ex. ingdr 1 en igarsfir) eller
dtminstone att den idr hoggradigt sjilvstindig i forhillande till
detsamma (Ostman, 2009). Hir bér d3 noteras att de svenska statligt
(del)igda foretagen just ingdr i en stor dgarsfir (undantag: ndgra
minoritetspositioner) — och dessutom en som hirbirgerar i
huvudsak orelaterade verksamheter. Manga av de statliga féretagen
verkar sdledes 1 skilda virdekedjor, s& potentiellt foreligger ndgot av
ett ‘superkonglomerat’.

Vir syn pd vilket slags enhet som konstituerar ett foretag ligger
dven till grund for hur féreteelsen “corporate governance” bestims.
”Governance”-forskningen har pi senare r vidgats till att omfatta
olika slags organisationer — inte enbart inriktats pd studier av
kommersiella (aktie)bolag (se t.ex. Osborne, 2010, och Steen-
Johnsen et al, 2011). Nir det giller den 1 detta arbete fokuserade
foreteelsen “corporate governance” si forekommer det flera
bestimningar 1 den vetenskapliga litteraturen (se Sevenius, 2007).
Ofta emanerar denna variation helt enkelt ur att forskarna betritt
detta relativt nya filt frdn olika perspektiv. De representerar skilda
forskningstraditioner (discipliner) och bir fr8n dessa med sig
specifika redan inarbetade begreppsvirldar. En mer gemensam
sprakrymd kring “corporate governance” hiller pd att utvecklas
men dven en bit in pd 2000-talet kvarstdr olikheter som skapar
otydligheter. T likhet med bl.a. Blair (1995) och Sevenius (2007)
anvinder vi 1 det foljande begreppet foretagsstyrning som den svenska
motsvarigheten till det engelsksprikiga uttrycket “corporate
governance”. Termen ‘foretag’ dr vald som forled istillet fér det
sprikligt mer nirliggande ‘bolag® di det ytterst inte enbart handlar om
styrning som adresserar associationsformen aktiebolaget. Det handlar
hir om styrning av alla slags rittsligt reglerade enheter dven om
forskningstraditionen har sin rot 1 bolagsvirlden och dess relation
till kapitalmarknaderna.

Foretagsstyrning (liksom ”corporate governance” och bolags-
styrning) representerar ett relativt brett begrepp inte minst i
jimforelse med den foreteelse vi 1 det f6ljande kommer att foku-
sera: dgarstyrning. Foretagsstyrning omfattar hela den ‘flora’ av
kulturella och institutionella strukturer och processer som direkt

335

Bilaga 5



Bilaga 5

SOU 2012:14

eller indirekt via olika aktdrer pdverkar hur foretag utvecklas over
tiden (se dven Sevenius, 2007). Det handlar siledes om alla de
normerande sediment som existerar, t.ex. i form av lagar, regleringar,
koder och sedvanor. Termen ‘flora’ ir vald fér att markera att minga
av konstruktionerna och de styrande aktiviteterna ir okoordinerade,
dvs. saknar en samlad systemkaraktir. Foretagsstyrningen formas
dirvid av en bredare krets av aktdrer dn enbart aktieigarna —
nimligen av alla intressenter 1 och kring féretagen (jfr “stakeholders”;
ett uttryck som refererar till alla de aktdrskategorier utan vars stod ett
foretag inte skulle existera; se Freeman och Reed, 1983). Det som
dessa intressenter di primirt kan inrikta sig pid ir — utdver att
inleda/avsluta relationerna till ett foretag — att bygga, vidmakthilla
eller rasera de institutioner som paverkar foretagens utveckling.
Agarstyrning blir d ett snivare begrepp som tar fasta pi en enskild
aktorskategoris insatser (igarens/igarnas) och den kan sdvil begrinsas
till pdverkan via kop-/forsiljningar av aktier som ta sig mer aktiva,
direkt verksamhetspiverkande former och pidgi kortare eller lingre
tid.

Det dr nigra institutioner som dr sirskilt betydelsefulla for
foretags- och dgarstyrningens funktionssitt. En sddan ir marknaden
for dgarkontroll. En vil fungerande kapital- och kontrollmarknad
mojliggér en konkurrens mellan potentiella dgare (igarkompe-
tenser) om makten over féretagen och utfallen av dessa skiften ir
ofta avgérande for hur vil verksamheterna ifriga utvecklas. En
annan for dgarstyrningen lika betydelsefull marknad ir den som
konstruerats for exekutiva aktérer. Konkurrensen mellan aktorerna
om dessa maktpositioner bestimmer ytterst kvaliteten 1 (frimst)
den operativa styrningen. Till dessa tvd marknader tillkommer en
tredje som ocksd den ir av avgdrande betydelse fér hur foretag
utvecklas: avsittningsmarknaden. Vil fungerande produkt- och
tjanstemarknader disciplinerar féretagen och pdverkar deras fram-
tider. Nir det giller staten som aktdr dr den enheten unik i att den
sdvil formar dessa marknadsinstitutioner (reglerar desamma och
hanterar de potentiella sanktionerna) som fungerar som aktérer pd
desamma (de statliga foretagen). Staten ir sdledes samtidigt bide
foretagsstyrare 1 allminhet och dgarstyrare 1 sirskilda fall och det
far konsekvenser for bdde foretagsigandet och foretagsstyrningen.
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Nagot om féretagsstyrning i olika ldnder och regioner

Det ir inledningsvis pd sin plats att framhélla den relativt stora
enighet som framtrider 1 forskningslitteraturen vad giller hur viktigt
ett lands utformning av sin féretagsstyrning ir foér dess makro-
ekonomiska funktionssitt (se t.ex. Monks och Minow, 2008). Nir det
giller denna &vergripande styrning kan endast en solid slutsats dras:
det finns inget (kint) enskilt bista sitt att utforma denna (se bl.a. La
Porta et al, 1998; Aoki, 2001; Gandori, 2004; Hofstetter, 2006). Det
betyder dock inte nédvindigtvis att alla sdtt att styra och
organisera fungerar (lika) bra — inte heller att exempelvis kulturella
och institutionella olikheter legitimerar varje enskild 16sningsidé
eller att allting beror pid omstindigheterna. Frin de forsknings-
anstringningar som hittills gjorts kan man &tminstone identifiera
nigra ingredienser kopplade till hiindelser, institutioner och kultu-
rella faktorer som spelar en storre roll in minga andra nir det giller
att konstruera effektiva former f6r foretagsstyrning. Detta till trots
forefaller huvudslutsatsen vara att det ir svirt att finna 6vertygande
empiriska beligg for att nigon av grundmodellerna med sina
variationer — den anglosaxiska, kontinentaleuropeiska och Japanska
— skulle vara 6verligsen de andra. Konklusionen ir istillet att var
modell ir del av ett storre institutionellt sammanhang som vixt
fram over ldnga tidsrymder i relativt unika kulturella miljoer.
Denna slutsats leder i sin tur till insikten att inférlivandet av olika
bestindsdelar himtade ifrdn frimmande grundmodeller maste
goras med mycket stor forsiktighet och efter noggranna 6ver-
viganden. En orsak till att det dr svart att utpeka nigon modell som
overligsen kan ocksd vara att kunskapsliget dnnu ir f6r brickligt
och att verkligt gedigna jimforelser kriver omfattande empiriska
studier — ndgot som inte alltid liter sig forenas med (gir)dagens
svaghet for mindre (empiriska) studier anpassade till tidskrifts-
formatet.

En av de mer grundliggande institutionella skillnader som
foreligger mellan & ena sidan nord- och kontinentaleuropa och
Japan och 3 andra sidan UK och USA ir den som rér dgarbilden 1
respektive ekonomisk sfir. I framfoér allt USA ir dgandet av de
noterade stora foretagen spritt och dirmed (kapital)marknads-
baserat (dvs. dgartransaktionerna ir marknadsdrivna iven om
exekutivens stillning 1 grunden ir relativt stark) och ligger 1 stor
utstrickning under mellanhinders kontroll (hir foreldg tidigt ett
utbrett institutionellt 4gande). "Shareholder value” stdr i fokus och
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bérsstorleken totalt sett dr betydande i relation till respektive lands
BNP. Den andra ‘ytterligheten’ representeras av Japan, Tyskland
och Frankrike med primirt relationsdrivna och relativt stabila
(kontroll)igarforhillanden som grundar en hierarkiskt baserad
dgarstyrning och med borser som motsvarar en relativt 1dg procent
av respektive lands BNP. Vad giller denna senare grupp si pekar
Allen och Zhao (2011) pd att det japanska systemet rymmer ett
sirskilt markerat ”stakeholder”-perspektiv, vilket innebir att andra
intressen dn aktieigarnas betonas bide i regleringar och praktiker.

Det finns en betydande internationell forskning pd omridet
foretagsstyrning och tillika en del arbeten specifikt om dgarstyrning
men ett mer begrinsat utbud av empiriska studier av statligt dgande.
Nir det giller foretagsstyrningsomridet mer allmint si har det
institutionaliserats som ett relativt sjilvstindigt forsknings- och
utbildningsfilt genom att det bide producerats lirobocker for
akademisk nivd (t.ex. Monks and Minow, 2008/1995) och special-
inriktade vetenskapliga tidskrifter (t.ex. ”International Governance
Journal”, ”Corporate Governance: An International Review” och
“Journal of Management and Governance”). Mycket av detta tid-
skriftsmaterial har under 2000-talets férsta drtionde handlat om de
olika bolagsorganens roll i styrprocesserna ofta med ett sirskilt
fokus pd styrelsens roll.

Det finns ocksi ett betydande antal skrifter producerade under
2000-talet som beskriver ‘systemen’ for foretagsstyrning i olika
linder (de enkla citationstecknen indikerar hir att sjilva system-
karaktiren ir begrinsad - ingredienserna ir ofullkomligt inte-
grerade). En del av dessa arbeten har delvis uttalade komparativa
ambitioner (Mallin, 2004; Monks och Minow, 2008) - andra
uppger frimst deskriptiva syften (Arun and Turner, 2009; @yvind,
2011). I Mallin (2004) redovisades tanken att vad gillde nigra av de
fundamentala ingredienserna i "corporate governance” sd pigick en
global anpassning till den anglosaxiska modellen. Samma iakt-
tagelse redovisade bl.a. Ohmae (1995), Brodin et al (2000) samt
Henreksson och Jacobsson (2001) och detta pd goda grunder. Den
tendensen kunde skonjas 1 de forindringar 1 praktikerna som d
upptridde. Det forefaller dock som om tron pi nyttan av denna
konvergens borjat forsvagas dtminstone bland reglerande aktérer.
Det ir diremot mer oklart om de slutliga finansiirerna (igarna)
och/eller deras mellanhinder (frimst institutionerna) férindrat
sina handlingsrationaliteter och dirmed bidragit till en sddan for-
svagning.
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I en senare skrift fungerar Mallin (2006a) som redaktor for en
volym om féretagsstyrning som frimst uppvisar deskriptiva ambi-
tioner. I denna skrift redogér ett antal forskare fér ‘systemen’ for
foretagsstyrning i ett antal EU-linder (Frankrike, Holland, Italien,
Spanien och UK), 1 delar av §stra och mellersta Europa (Polen och
Ryssland) och i delar av Asien (Japan, Kina och Singapore) utan att
jimforelser mellan vare sig linder eller regioner gors (boken utgér
helt enkelt en samling fallstudier). I en samtida pendang till fall-
studieboken (Mallin, 2006b) diskuterade samma forfattare (med
nigra undantag) de olika ‘lindersystemen’ for foretagsstyrning
(dirvid tillkom USA och Australien) men dven dir utan sirskilt
langtgiende komparativa ambitioner. Monks och Minow (2008)
drog dock vissa slutsatser pd basis av linderjimforelser 1 huvudsak
baserade pd forestillningen att foretag dr ‘inbiddade’ i stater och att
modellerna for foretagsstyrning dirfor utvecklats pd olika sitt i
olika linder.

Den tidigare dominerande uppfattningen i forskarvirlden att det
pagick en global konvergering av ‘systemen’ for foretagsstyrning
till den anglosaxiska modellen borjade 1 borjan av 2000-talet alltmer
ifrdgasittas. Detta trots den pigiende foérsvagningen av national-
statens stillning och den pd motsvarande sitt stirkta rollen bide
for vissa superstatliga konstruktioner (t.ex. EU) och fér de inter-
nationella storféretagen. Forskarna pd omrddet betraktade allt
oftare dessa ‘system’ som djupt rotade i de kulturer och de institu-
tioner som Over dren vixt fram 1 respektive land/region, vilket
skapat komplexa interna bindningar som beddémts vara mycket
svira att bryta upp (Grandori, 2004; Kallifatides et al, 2010;
Jacobsson och Henreksson, 2011). Minga forfattare pekade vidare
pd att linderskillnaderna inte enbart gillde de kulturer och
institutioner som reglerar foretagens handlande men ocks3 aktorer-
nas (t.ex. investerarnas) tinke- och handlingsrationaliteter.

Agarstyrningens nya kontext i (bl a) Sverige

De senaste rtiondena har inte minst i Sverige medfért dramatiska
forindringar nir det giller de konkreta férutsittningarna for
dgarnas (och de andra aktdrernas) styraktiviteter. Det betyder inte
att de ovan beskriva centrala institutionerna (marknaderna for
igande, exekutivkompetens och avsittning) forlorat i relevans eller
betydelse — tvirtom kan man hivda att speciellt den forstnimnda av
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dessa tre marknader borjat fungera mer effektive 1 ett globalt
perspektiv. Aven marknaden for exekutivkompetens har vidgats
(om in l&ngsamt) medan liberaliseringen av avsittningsmarknad-
erna fortsatt och intensifierats. Denna allmint 6kade resurs-
rorlighet har stimulerat ett globaliserat tinkande och handlande dir
en foretagslokalisering liksom dess dgande och management i
princip kan involvera vilket land som helst. Alla (svenska) féretag
har siledes potentiellt blivit en angeligenhet for alla virldens
kapitaligare.

Den enskilt viktigaste férindringen for foretagen som skett
under de senaste irtiondena ir sannolikt att en finanskapitalistisk
realitet ersatt den industrikapitalistiska motsvarighet som
dominerat 1900-talet och detta har dramatiskt paverkat hur
foretagen dgs och styrs (se Kallifatides et al, 2010). S6ker man en
tidpunkt for detta skifte s dr det starkt kopplat till slutet av detta
drhundrade nir kapitalmarknaderna pd ménga hill i virlden
avreglerades (i Sverige 1 slutet av 1980-talet). Denna nirmast om-
vilvande férindring har inneburit att de finansiella krafterna stirkts
bide 1 samhillet och 1 foretagen och 1 det senare fallet pd bekostnad
av de operativa krafterna. Detta har medfort att dgarna hamnat 1
forarsdtet och att foretag mer och mer utvecklas till arenor for dgares
placeringar snarare dn till enbeter/ verksambeter som via exekutiven
soker finansiering for att forma uthdlliga virdeskapande strukturer.

Under den period di finanskapitalismen vixte fram skapades ett
antal nya férmoégenheter 1 Sverige och dirmed grundades en ny
generation kontrolligare pid borsen med en delvis ny syn pd
dgarstyrning. Denna ‘garvdg’ avklingade dock och tillvixten vad
gillde foretagsigande kom att ske utanfér borsen via s.k.
riskkapitalbolag och via ett ¢kat internationellt dgande (ofta d&
institutionellt men iven statligt) (Henrekson och Jakobsson,
2011). Framvixten av en ‘supernationell’ nivd i Europa under 1900-
talets sista drtionden (EU) — och inte minst det svenska intridet pd
densamma - har ocksd varit viktig fér hur féretags- och igar-
styrningen formats i landet, liksom exempelvis att skattesystemet
forindrats pd flera vitala punkter.

Avregleringen av de finansiella marknaderna runt om 1 virlden
tfoljdes av en spridning av en sirskild ideologi pd omridet fore-
tags- och idgarstyrning. Detta skedde under ett par decennier nir
den anglosaxiska formen av kapitalism erévrade delar av virlden
(inte minst Sverige) understddd av en akademikerpriglad import av
amerikanska tinkesitt och konstruktioner (sd t.ex. etablerades
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imnet "Finance” just pd 1980-talet 1 Sverige och di som ett sjilv-
stindigt filt mer integrerat i1 ett kapitalmarknads- in féretags-
tinkande). Med finansmarknadernas tillvixt 1 bide omfing och
betydelse flyttade foretagsstyrningen allt hogre upp den finansiella
hierarkin bort fr&n den tdigare nirheten till det operativa
verksamhetsbaserade flédena och samtidigt vixte det kortsiktiga
perspektivet 1 styrka (Brodin et al, 2000; Kallifatides et al, 2010).
Denna marknadsliberala finanskapitalism odlade en tveksamhet till
staten som foretagsigare och en vdg av privatiseringar skoljde dver
stora delar av vistvirlden, dtminstone inledningsvis frimst pd ideo-
logiska grunder. I denna process avskaffades en hel del statliga
monopol (t.ex. inom filt som telekommunikationer, etermedia,
postservice och jirnvigstrafik). Vid denna tid bérjade ocksd an-
slags- (t.ex. kommunal verksamhet) och donationsdrivna organisa-
tioner alltmer anta pseudokommersiella former (bildandet av
aktiebolag ‘exploderade’) och de redan tidigare kommersiellt in-
riktade organisationerna blev allt mer dominerande och utvidgade
sina dominer ocksd till de offentliga och ideella sektorerna av
samhillet (Ostman, 2009).

De senaste artiondenas nirmast slagordsbaserade (jfr ”share-
holder value”) eklektiska svenska import av anglosaxiska (frimst
engelska) ideal, konstruktioner och normer pd féretagsstyrnings-
omridet fungerade inte helt som foérvintat och en reaktion mot
detta har vixt fram under de senaste dren. Kritiken har di gillt en
modell som bdde har sina rotter och sin kirna 1 modern ameri-
kanskinspirerad Nationalekonomi och 1 nutida ”capital market”-
baserad Finansiell ekonomi (se t.ex. Grandori, 2004, f6r en dversikt
samt dven Mueller, 2009, och Kallifatides et al, 2010). Aven
internationellt har tveksamheten till att anamma just denna modell
for foretagsstyrning tilltagit. Samma utveckling bort frén den
anglosaxiska modellen upptrider pd 2010-talet ocksd allt oftare i
EUs publikationer p8 omridet. Denna supernationella enhets
texter andas alltmer omreglering och dirvid en anpassning till den
nord- och kontinentaleuropeiska dgarbilden och igartraditionen
och avligsnar sig dirmed frin den marknadsliberala modell som
dominerat diskussionerna pd foretagsstyrningsomridet under de
senare drtiondena.

Kallifatides et al (2010) visade i en omfattande studie av det
sydafrikanska foretaget Old Mutuals fientliga foérvirv av den
svenska nationalklenoden Skandia vad som kan intriffa nir den
svenska (eller den nord- och kontinentaleuropeiska) grund-
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modellen for féretagsstyrning utmanas av starka aktdrer som ir
skolade 1 den brittiska varianten av den anglosaxiska motsvarig-
heten. I boken framtrider inte minst de problem som uppstdtt pga.
att den svenska modellen under &ren inte vidareutvecklats pd sina
egna kontextuella villkor, s att den skulle kunna férvintas fungera
effektivt dven i en sidan konfrontation. Aven Henreksson och
Jacobsson (2011) har beskrivit hur den svenska modellen p&verkats
av (bl a) globaliseringen av de finansiella marknaderna.

Under de senaste ren forefaller (sjilv)kritiken pd foretags-
styrningsfiltet att ha vixt i USA (mdhinda stimulerad av de upp-
repade allvarliga globala finanskriserna?) sirskilt bland investerare
av alla slag (smisparare, institutioner och storigare) och politiker.
Det pigir en omprovning av bla. exekutivens ansvarighet for
foretagens utveckling, deras ersittningssystem, revisorernas roll,
skyddet foér s.k. ”whistle-blowers”, sitten pd vilka styrelser
formeras, hur rostfullmakter och miklarréstande hanteras (se t.ex.
bakgrunden till tillkomsten av Sarbanes-Oxley-lagen [SOX] och
Raell, 2008). I en stor empirisk studie som involverar amerikanska
institutionella investerare och styrelseledaméter (inklusive CEOs)
var de viktigaste empiriska resultaten att de tillfrigade aktdrerna
forordade att positionerna styrelseordférande och CEO personellt
hélls isir och i linje med detta foresprikade de ocksd en allmint
sett frin foretagsledningen mer oberoende styrelse som samtidigt
borde goéras mer tydligt ansvarig for foretagens utveckling. Aven
denna studies aktdrer rekommenderade en reformering av
ersittningssystemen till foretagsledningarna (bide nivier och for-
mer) (Felton, 2004). Man kan notera att minga av énskemdlen var
sddana som sedan ‘urminnes tider’ funnits materialiserade i den
svenska modellen for foretagsstyrning (iven om det inte ir sirskilt
troligt att den svenska modellen varit inspirationskillan f6r den
amerikanska sjilvkritiken).

Ovanps allt detta s8 har vilstdndet och livslingden fortsatt att
oka 1 Sverige och med detta aktieigandet (om idn frimst indirekt via
fonder). Dirtill har vissa politiska beslut fattats som forsatt stora
grupper av medborgare 1 ett starkt beroende av aktiemarknaden
som finansiell killa bide pd kort (konsumtion) och ling sikt
(pensioner). Nigot liknande (om in ofta inte alls i s hog ut-
strickning) har ocksi gillt medborgare i andra vilutvecklade
linder, vilket medfoért att det rorliga och for aktieinvesteringar
tillgingliga riskkapitalet 6kat och att nya dgarkategorier med ett
betydande antal individer tillkommit vilket bdde piverkat den
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globala igarstrukturen och vilka rationaliteter som ytterst styr
foretagen (se Kallifatides et al, 2010).

Statens speciella stillning och nagra konsekvenser for dgandet
av foretag

Forskning om statligt féretagsigande ir viktigt eftersom staten ir
en betydande foretagsigare 1 minga linder. Statsigda kommersiella
tillgdngar dr sannolikt den storsta tillgdngsklassen globalt (se
www.detterco.com). I jimférelse med minga andra linder dr den
svenska staten en mindre framtridande (nationell) féretagsigare
(motsvarar = 3 procent av virdet pd Stockholmsbérsen) och
dgandet ir i huvudsak koncentrerat till ‘svenska’ foretag. Det finns
ocksd ett ansenligt utlindskt statligt dgande 1 svenska foretag —
bide 1 sidana som fortfarande styrs av svenska igare (t.ex.
TeliaSonera) och 1 sidana som har utlindska kontrolligare men dir
den huvudsakliga verksamheten ligger 1 Sverige (t.ex. Volvo Car).
Detta betydande wutlindska statliga igande komplicerar
omstindigheterna nir statligt dgande 1 allminhet och svenskt
statligt dgande i synnerhet diskuteras och praktiseras. Situationen
ir sddan att den svenska staten miste forhilla sig till det faktum att
andra stater (del)iger betydande verksamheter i Sverige och
utveckla en policy och praktik fér de svenska statligt dgda
foretagen som harmonierar med sittet att forhdlla sig till de
utlindska statsmakternas dgande.

I detta avsnitt diskuteras statens speciella (och mindre speciella)
stillning 1 ett antal avseenden som kan ha biring pd organiseringen
och styrningen av de igda foretagen. Det bor redan inledningsvis
tydligt markeras att staten kan agera (genom att styra, finansiera,
kontrollera och reglera) pd andra sdtt in genom direkt eller indirekt
foretagsigande for att dstadkomma en del av de virden som efter-
strivas (se dven t.ex. Shleifer, 1998). I detta sammanhang ir det
ocksd pd sin plats att peka pd att statens dgande varierar i om-
fattning 1 de olika foretagen. Denna variation 1 dgandet har
betydelse for statens mojlighet att verka med en begrinsad
kapitalinsats (< 100 procent) och samtidigt driva sina mer eller
mindre unika syften/motiv till engagemangen ifrdga. Statens
stillning som just statsmakt gor att sddana sirskilda ideal/virden i
ménga fall inte ldter sig hivdas antingen av maktskil (staten ir 1
minoritet) eller for att de (trots en dominerande dgarstillning) inte
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utan  konflikter ldter sig forenas med den etablerade
kapitalrationalitet rérande listade foretag som (re)produceras i
borsmiljoer bide nationellt och globalt.

Det ir viktigt att notera att ett statligt deligande kan foreligga
med olika slags medigare. Om deligandet dr knutet till noterade
bolag ir mojligheterna fér staten att realisera sina sirskilda skil for
dgandet avsevirt mer begrinsade dn nir samigandet sker 1 kring en
(gemensam) uppgift av icke kapitalrationell karaktir. De noterade
foretag dir staten ir deligare styrs ytterst av den klassiska foéretags-
ekonomiska rationalitet som dominerar pd de traditionella kapital-
och kontrollmarknaderna. Hir bér dock noteras att ocksd for de
foretag dir statens huvudsakliga avsikt med sitt dgande ir virde-
tillvixt och kapitalavkastning behover inte ambitionerna vara de-
samma som for ovriga dgare. Dir staten exempelvis kan se ett
lingsiktigt skapande av virde som huvudmil kan andra deligare
arbeta mer kortsiktigt. I merparten av de statligt dgda féretagen ir
dock staten heligare och 1 viss mening férenklar det styrproblema-
tiken. I en annan bemirkelse forenklar dock ett deligande,
nimligen 1 de fall staten kan ta rygg pd en kontrolligare och dir-
med spara en del av sina styrkostnader (staten som ”free-rider”).

En visentlig del av teoribildningen kring statligt agerande 1 och
kring niringslivet bygger pd forestillningen att statens uppgift ir
att bidra till att medborgarnas samlade vilfird ‘maximeras’ och
fordelas pd ett legitimt sitt. Statliga foretag dr dirvid — liksom alla
andra statliga organ — ytterst skapade av medborgarna for att agera i
deras (dvs. de minga minniskornas) intresse (t.ex. Vickers och
Yarrow, 1988). De argument emot staten just som foretagsigare
som har framférts 1 debatter pd olika formella och informella
arenor grundas vanligen 1 att det upplevs finnas vilfirdstordelar
forknippade med en uppdelning av statens och niringslivets roller,
att foretag ofta kan gynnas av att istillet drivas med ett privat
dgande samt att med mindre statligt igande s& far fler medborgare
mojlighet att bli (direkta) dgare. Det ir emellertid tveksamt om de
senare tvd argumenten héller f6r en serids provning. Som framgir
nedan ir forskningsliget relativt osikert nir det giller upp-
fattningen att statligt dgande mer regelmissigt skulle vara under-
ligset motsvarande privata dito. Nir det giller det tredje argu-
mentet si ir dgandet av aktier 1 Sverige s3 spritt bland medborgarna
att en storre 6kning av denna population dels ir ritt osannolik, dels
ocksd troligen utan stdrre praktisk betydelse. Det férstnimnda
argumentet — diremot — fértjinar att tas pd stort allvar. Det ir
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tvekldst en komplikation att staten bide beslutar om de lagar och
regleringar som normerar villkoren for foretagsamheten 1 landet
(inklusive de som ror foretags- och dgarstyrning) och parallellt
med detta agerar som foretagare i konkurrens med andra aktorer.
Staten ir siledes ‘med ena handen’ foretagsigare och med ‘den
andra handen’ regelsittare, regeltolkare, regelférindrare, over-
vakare och rittskipare, vilket medfor att staten har en sirskild och
delikat uppgift bide i regleringsarbetet och nir det giller styr-
ningen av de idgda foretagen och deras aktioner pd de olika
(konkurrens)marknaderna. Ovanpd allt detta ska staten ‘med bida
hinder’ 1 sina girningar verka fér att en betydande féretagssektor
(re)produceras och vidareutvecklas, si att vilfirden f6r de minga
minniskorna i1 samhillet befordras.

Ett ytterligare skil till en viss tveksamhet rérande statligt fore-
tagsigandes limplighet hinger samman med att de (hel)igda
foretagen vanligen inte uppfattas tillhéra marknaden for foretags-
kontroll (vare sig av potentiella kopare eller siljare) och dirmed
férsvinner en disciplinerande kraft. M a o: det kan saknas igar-
konkurrens — ett marknadstryck — som skulle kunna pdverka effek-
tiviteten positivt. Till detta kommer att staten som igare tradi-
tionellt — 3dtminstone informellt — signalerar till aktérer i och
utanfor féretagen ifrdga att konkurs inte ir ett sannolikt alternativ
(dvs. det dr underférstdtt att skattebetalarna kommer till und-
sittning). En sidan reducerad konkursrisk skulle kunna sinka det
hierarkiska etfektivitetstrycket. Dock bér tillfogas att en l3g eller
nirmast forsumbar konkursrisk dven foreligger foér vissa stora
privata foretag t.ex. inom bank- och finanssektorn (jfr de allvarliga
finanskriser som hittills upptritt) och fér andra stora ‘samhills-
viktiga’ féretag (jfr t.ex. amerikanska statens hantering av General
Motors). Detta kan pd ett liknande sitt paverka (potentiella)
privata igares och exekutivs tinke- och handlingssitt. En annan
komplikation som skulle kunna snedvrida konkurrensen ir att
statliga féretag kan dtnjuta uppliningsfordelar, eftersom risken for
lingivarna blir mer begrinsad in i motsvarande privata foretag
(staten garanterar).

Det foreligger ocksd ett antal komplikationer vid statligt dgande
som inte pd samma sitt som de skil som ovan listats spelar roll for
den allminna limpligheten av denna dgarform. Dessa komplika-
tioner adresserar staten som en igare for vilken styrforut-
sittningarna skiljer sig en del ifrdn de villkor som dominerar inom
den privata sektorn. Det giller di foérst och frimst den mer
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komplexa hierarki som av nirmast konstitutionella skil upp-
kommer och att i densamma méts nigonstans (eller pd flera
stillen) tvd rationaliteter — den politiska och den kommersiella —
som kan vara svirférenade (Sjostrand, 1997). Komplexiteten har
sin grund 1 de mdnga niver som foreligger mellan de slutliga dgarna
(uppdragsgivarna) medborgarna och foretagsledningarna 1 de dgda
foretagen (jfr hierarkin medborgare — Riksdag — Regering —
Departement/Statsrdd — politiskt tillsatta tjinstemin — statligt till-
satta (opolitiska) tjinstemin — [holdingsbolagsstyrelse — holding —
bolagsledning] — bolagsstyrelse — bolagsledning; se Figur 1 nedan).

Det ir uppenbarligen inte alldeles oproblematiskt f6r staten som
dgare att inhimta och sedan ‘6versitta’ de orikneliga medborgerliga
viljorna — via alla mellanled — till entydiga bolagsstrategier (se ocksi
Vickers och Yarrow, 1988). Nigon av de hierarkiska nivierna kan
mdhinda elimineras men det kvarstdr 4ndd en sirskild komplexitet i
sjilva antalet nivder. I privata motsvarigheter dr niviantalet mer
begrinsat (jfr hierarkin kontrolligare — [holdingbolagsstyrelse —
holding — bolagsledning] — bolagsstyrelse — bolagsledning). Det ir
dock viktigt att notera att dven i privatigda noterade féretag finns
en frimmande ‘Gversittande’ aktdrskategori inplacerad mellan de
yttersta dgarna spararna (i Sverige handlar det dven i detta fall om
de flesta medborgarna) och exekutiven i féretagen: tjinsteminnen i
de privata fondbolagen. Hir ir relationen till de slutliga dgarna
ocksd svagt utvecklad (inget egentligt utbyte férekommer annat in
kop-/siljtransaktioner). Den heterogenitet 1 olika relevanta av-
seenden som sannolikt finns i den omfattande igarpopulationen
reduceras ocks? i detta fall dramatiskt pd mellanhandsnivan, dir en
konventionell kapitalrationalitet (ofta t 0 m en kortsiktig sddan
utan bivillkor) gors till handlingsgrund. Dock foreligger f6r dessa
fonder en fundamental skillnad i férhdllande till de foretag dir
staten utgdr mellanhanden, d& sparare hos privata kapitalférvaltare
kan koépa/silja sina andelar (iven om det finns trogheter 1 sys-
temet) — den enskilde medborgaren saknar méjlighet att agera pd
ett motsvarande sitt.

Det ir dock som nimnts inte enbart komplexiteten 1 sig som
skapar sirskilda svérigheter 1 den statliga hierarkin. Den grundas
dessutom 1 tvd olika aktorsrationaliteter som kan vara svdra att
férena. Ndgonstans i hierarkin méter en politiskt formad (vanligen
idealbaserad) aktorsrationalitet en kommersiell (vanligen kapital-
rationell) dito, dir de férstnimnda aktdrerna frimst agerar pd basis
av medborgerligt uttryckta virderingar och via offentliga regel-
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system medan de sistnimnda aktdérerna betonar ett foretags-
ekonomiskt tinkande och fokuserar kapitalrelaterade frigor och
affirer (Sjostrand, 1997). Dessutom sker det relativt sillan i Sverige
att personer ror sig mellan de bida sektorerna varfor {3 aktdrer har
en gedigen erfarenhet av att tillimpa bigge rationaliteterna.

Statligt igande utdvas ocksd ofta opersonligt (fér med-
borgarna/igarna okinda personer hanterar deras inbetalade
[skatte]medel) 1 motsats till det privata igandet som ofta ir per-
sonligt och synligt inte minst via affirspressen och 6vriga medias
bevakning (som exploderat enir nistan alla medborgare blivit
aktiedgare ocksd 1 privata foretag). Staten tillhér den kategori av
dgare som utdvar dgandet 4 andra individers vignar (uppdrag frin
medborgarna). Den typen av igande har dven blivit alltmer fram-
tridande 1 noterade foretag i Sverige (jfr det institutionella dgandets
dramatiska tillvixt). Denna kategori av igarforetridare — mellan-
hinderna — representerar inte en homogen grupp huvudmin som
givits ‘samma’ uppdrag — hir féreligger — dtminstone potentiellt —
bide hos de slutliga dgarna och deras féretridare betydande
skillnader vad giller ambitioner, riskbenigenhet, tidshorisont, ideal,
kompetens, osv. Staten ir sdledes i likhet med minga andra aktérer
en mellanhand men som féretagsigare en speciell sddan med ett
sirskilt medborgaruppdrag: att pd bista sitt hantera en population
av (del)igda foretag.

Men dven om ett statligt sivil som privat dgande ir opersonligt
s& hanteras det alltid av enskilda individer och dirmed av minni-
skor med sina specifika ambitioner och rationaliteter. Nir det giller
politikers handlande hivdar en del forskare att forestillningen att
den aktorskategorin skulle agera principiellt annorlunda in mellan-
hinder pd den privata sektorn (jfr dgarinstitutioner) inte hiller for
en empirisk provning (bla. Vickers och Yarrow, 1988). Politiker
vill visserligen bli omvalda och denna mailsittning skulle f6r den
enskilde kunna antas vara overordnad ett foretags bista men
samma resonemang har ocksi en viss biring pd minniskor som
sitter i privata foretags exekutiva positioner — dven de vill ofta sitta
kvar. Idealt sett skulle man kunna tinka sig att det sikraste sittet
for en politiker att bli omvald vore att personen verkade just fér ett
effektivt statligt foretagsigande — det forutsitter dock att upp-
dragsgivarna (medborgarna) bide ir informerade om detta och att
de tillmiter just denna insats ett stort virde dven i férhillande till
andra konkurrerande insatser (problemet med transparensen giller
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dven individers férhillande tll sina privata fondbolag) (se Vickers
och Yarrow, 1989).

Att politiker (ibland explicit som statens dgarféretridare; ibland
pa oklara ‘mandat’) d3 och d& intervenerar direkt i styrprocesserna
(dock oklart hur ofta/mycket) ses ibland som ett problem och det
hivdas di ofta att dessa dgarinterventioner skulle vara nigot
speciellt f6r statligt dgda féretag. Det empiriska stodet for att detta
sker mer sillan i privatigda foretag saknas dock. En ling rad
prominenta privata foretagsigares interventioner har beskrivits i
media och ndtt allmin kinnedom si iven inom denna sektor
forekommer direkta dgarinterventioner i exekutiva férlopp (Marcus
Wallenberg Sr och Jan Stenbeck utgér tvd [bland minga] exempel
pd just detta). En skillnad dr dock att i de privata foretagen rdder
det sillan oklarhet om i vilken egenskap nigon intervenerar (t.ex.
som huvudigare). I de statliga féretagen foreligger ocksd en prin-
cipiell komplikation 1 relationen mellan politikernivin (igarna) och
de anstillda gjinsteminnen (exekutiven) i det att de férra oftare
byts ut vilket ger de senare en informations- och kunskapsférdel.
For de privata storféretagen forhdller det sig istillet ofta tvirtom:
exekutiven byts oftare in huvudigarna.

Nir det giller férhillandet mellan den politiska nivdn (igar-
nivdn) och verksamhetsnivin (exekutivnivin) finns det ibland ett
intresse bland politiska aktorer (fértroendevalda sdvil som tjinste-
min) att erdvra vissa positioner for den egna kretsen (t.ex. 1
styrelser; se t.ex. Shleifer och Vishny, 1994). Detta att ‘placera ut’
dgarforetridare ute 1 verksamheten (pi exekutivnivierna) fore-
kommer dock dven inom den privata sektorn (ett exempel ir
Bonniers). Det som d& blir viktigt dr att dgaraktdren forstdr vilken
roll (ofta inte en dgarroll utan en exekutivroll) han/hon har 1 det
sammanhanget s8 att inte dgandet kommer att utévas ‘kakafoniskt’.

Det ir iven viktigt att notera att staten (oftast?) verkar pd
omriden dir en mer sammansatt méilbild foreligger. I dessa
sammanhang talas det di ofta nigot oegentligt om att statens malbild
ir otydlig men det handlar helt enkelt om att verksamheter ocksd kan
ha andra in kapitalbaserade mél som d& kan vara svirare att sitta
siffror pd eller sammanviga till nigot endimensionellt helt (se
Westerlund och Sjostrand, 1979). Ett annat sitt att formulera
statens ofta lite annorlunda ambitioner med sitt dgande ir att peka
pd att en del statliga foretag, liksom de flesta andra organisationer
som 1 betydande utstrickning ir anslags- och donationsdrivna, vill
sikerstilla viss verksamhet foér att dessa aktiviteter férvintas
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tillfredsstilla ett behov for en viss population av medborgare
(nutida som framtida). I dessa fall f&r det medborgerliga igar-
uppdraget — manifesterat via det engagerade statliga kapitalet — ofta
en lingsiktig anvindning. Foér dessa foretag dr ofta sjilva
verksamheterna absoluta noédvindigheter och samtidigt bade
besvirliga att rationalisera och svira att finansiera via verksam-
heterna som sddana och det dven pd ling sikt. Kopplingen mellan
det finansiella och det operativa flédet blir hir tydlig (se Ostman,
2009, och figur 2 i nista avsnitt).

For andra statliga organisationer — de som har en betydande del
av sina intdkter via kommersiella marknadstransaktioner — ir den
yttersta avsikten inte att bedriva en verksamhet fér specifika
nyttjare — kopplingen mellan det vertikala och horisontella flodet
begrinsas dirfor till utbytet av kapitalet. Detta betyder att staten
kan flytta detta kapital till de verksamheter som férvintas ge bist
avkastning (se Ostman, 2009). Till allt detta kan fogas att det ofta
samtidigt finns en underskattning av sammansattheten i den
faktiska malbilden 1 privatigda foretag — dir idealiseras ofta méil-
bilden 1 kapitalrationella termer trots att minga kontrolligare
samtidigt gynnar sina speciella ideal eller intressen (jfr bland
mycket annat mnga sponsringsaktiviteter).

Till sist: staten har ocksd en viss sirstillning genom att sirskilda
krav pd transparens kan foreligga bl.a. eftersom de ménga yttersta
dgarna — medborgarna — har ett intresse av att kunna kontrollera att
verksamheterna drivs pd acceptabla sitt (jfr diskussionen om staten
som forebild och att sirskilda etiska riktlinjer f6r de statsigda fore-
tagen formulerats). Det kan d& finnas behov av att synliggéra detta
for allminheten och framfor allt kan en héggradig transparens vara
viktig for att férebygga medborgerliga misstankar om korruption.
Aven bland den privata sektorns féretag finns dock starka krav p3
oppenhet. Det giller d frimst de noterade féretagen. For de stora
onoterade féretagen inklusive riskkapitalbolagen ir dock trans-
parensen mer begrinsad.

Ovanstdende framstillning skulle kunna summeras pd féljande
satt:

[i] Staten beslutar om de lagar och regleringar som normerar
villkoren for foéretagsamheten 1 landet. Staten ir sdledes regel-
sittare, regeltolkare, regelférindrare, dvervakare och rittskipare,
vilket medfér att staten som foretagsigare har en sirskild och
delikat uppgift inte minst nir det giller styrningen av de dgda
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foretagens konkurrensbeteende pd de olika marknaderna (jfr
OECD:s teser, 2005).

[ii] Staten ska verka fér att det finns en betydande féretags-
sektor 1 landet 6ver tiden vilket pdverkar bide det statliga dgandet
som sddant och kép-/siljtransaktioner av statligt dgda foretag.
Jimfor ett samhilles behov av féretagsamhet och arbetstillfillen
(och en skattebas) for (re)produktionen av vilfirden for de minga
minniskorna i1 samhillet.

[ii1] Staten har ett sdrskilt ansvar for att vissa sdrskilt samhills-
viktiga funktioner fungerar och dessutom for att forverkliga olika
medborgaruppdrag.

[iv] En stat dr (vanligen) en relativt bestdende konstruktion som
rymmer méjligheten till linga perspektiv bl.a. i rollen som féretags-
dgare (iven om statens foretridare varierar dver tiden).

[v] Statens foretag kan genom huvudmannens storlek ha en
fordel nir det giller vilka risker som kan tas och betriffande
kostnaderna for linekapital (dven om finansieringen ska ske pa
“kapitalmarknadens villkor”; jfr OECDs teser, 2005).

[vi] Staten som foretagsigare forvintas fungera som forebild pd
omriden som medborgarna angett vara viktiga (t.ex. ta milj6-
missigt och socialt ansvar, verka for jimstilldhet och méngfald,
motverka diskriminering samt ge rimliga ersittningar till ledande
befattningshavare).

[vii] Det statliga foretagsigandet ir forenat med sirskilda
komplikationer (bl.a. hog hierarkisk komplexitet, svirforenliga
rationaliteter, sammansatta uppdrag, m m) bide nir det giller
organiseringen av helheten (superkonglomeratet) och utformning-
en av styrprocesserna.

[viii] Staten verkar i sammanhang dir intikterna kan ha olika
killor. Det kan handla om alltifrdn ett renodlat hierarkiskt grundat
anslagsflode till ett renodlat marknadsbaserat kommersiellt dito.
Minga statligt dgda foretag rymmer dock hyggligt patagliga floden
frdn bigge dessa killor. En niraliggande distinktion rér om de
foretag som dr kommersiellt marknadskopplade verkar pd fun-
gerande konkurrensmarknader eller i mer oligopol- eller monopol-
liknande miljoer.

[ix] Den statliga dgarstyrningen — som ytterst ska representera
medborgarintresset — rymmer ett sirskilt krav pd transparens och
deltagande frin olika led i dgarhierarkin.
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Begreppet ‘staten’ rymmer olika uppdrag/uppdragsgivare

I foregdende avsnitt beskrevs och analyserades olika argument
kring om en stat kan dga foretag och om ett sddant férhéllande kan
leda till komplikationer av nigot slag. I det foljande tas det statliga
dgandet for givet och istillet fokuseras pd den variation som fore-
ligger nir det giller orsakerna till och motiven bakom statligt
dgande. Sidana olikheter har historiskt haft en avgoérande betydelse
for hur det statliga foretagsigandet organiserats och utdvats.
Statligt féretagsigande har bl.a. motiverats med att det for vissa
slags verksamheter foreligger s.k. ‘naturliga monopol’ 1 stillet for
vil fungerande marknadsforhillanden. Naturliga monopol mot-
svarar en marknadssituation som endast innehéller en producent
och uppkommer i branscher med hoga intridestrésklar (t.ex. stora
kapitalkrav) dir stordriftsfordelar medfor att det dr samhaills-
ekonomiskt mest effektivt med en monopolist (en statlig sddan ger
dd medborgerlig kontroll bide éver verksamheten och fordelningen
av vinsterna). Ibland har etablerandet av ett statligt monopol ocksd
skett for att forhindra en férvintad framvixt av ett privat monopol.
Historiskt har naturliga monopol frimst funnits pd infra-
strukturomrddet (vigar, jirnvigsspar, flygfilt, vattenvigar, ror [for
gas, vatten och avlopp], post, kablage [el-, telefoni, TV, m m], m
m). Dock har forskningsrén och den dirmed sammanhingande
tekniska utvecklingen med tiden foérindrat denna bild (jfr t.ex.
filten telefoni och TV-distribution). Naturliga monopol kan
siledes erodera och dirfér ir en kontinuerlig omprévning av
statens engagemang pd denna grund pd sin plats. I en del fall har
staten med tiden ersatt monopolmodellen med direktiv, regleringar
och sirskild tillsyn. Det kan noteras att en del av de mest “sjilv-
klara’ naturliga monopolen initialt inte fungerat som statliga sidana.
Exempelvis telefoni och jirnvigar vixte fram som kombinationer av
privata och statliga intressen (bla. pga. kapitalkraven/den hoga
risknivdn). (Finansiella) kriser drev dock en del av dessa privata
verksamheter in 1 det statliga monopolets form (*riddningsaktioner”).
Statens engagemang har m a o ibland grundats i marknadsmiss-
lyckanden (den privata sektorns har fallerat) (se Gratzer et al, 2010).
Ett annat motiv till statligt féretagande har varit férekomsten av
s.k. externa effekter. Med detta uttryck avses en positiv eller
negativ effekt frin en handling (ett utbyte) som piverkar nyttan
for en icke direkt involverad aktér (‘tredje man’). De forsknings-
ron som gors fritt tillgingliga via akademiska kanaler (t.ex. konfe-
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renser och publikationer) exemplifierar dessa externaliteters posi-
tiva sida medan t.ex. foretags utslipp av féroreningar representerar
den negativa sidan. Det férstnimnda férhdllandet indikerar att
privata foretag saknar foretagsekonomiska incitament att bedriva
sddan grundliggande forskning som inte sjilvklart inom 6ver-
skddlig tid kan omsittas 1 egna kommersiella férdelar (dirfor ir
universitet vanligen statliga eller donationsfinansierade). Det senare
forhdllandet foljer av att privata foretag saknar ekonomiska incita-
ment att begrinsa sitt spridande av gifter i naturen nir skadorna
primirt drabbar andra aktdrer och intressen samtidigt som den
egna konkurrenskraften pd marknaden stirks (8tminstone si linge
skadeverkningarna inte ir uppmirksammade).

Forekomsten av externaliteter representerar siledes ett slags
misslyckanden fér marknaden som styr- och organiseringsform —
den klarar inte av att generera en sambhillsekonomiskt optimal
resursanvindning. Ett sitt att komma tll ritta med detta dr d&
genom att etablera statliga monopolféretag pd vissa omrdden dir d3
dessa (negativa) externaliteter hanteras (staten sikerstiller ett flode
av grundforskning tillgingligt for alla; ett statligt foretag siker-
stiller rena utslipp). Det finns dock alternativa sitt att 16sa detta
problem frimst di genom lagstiftning och/eller metoder for att
internalisera dessa kostnader i foretagen (t.ex. via avgifter, skatter,
anslag eller subventioner). Det kan dock vara férenat med stora
svirigheter att identifiera och kvantifiera externa effekter men
liksom fér frigan vad som konstituerar naturliga monopol sker en
kunskapsutveckling som mojliggor att det som forut ‘krivde’ ett
statligt foretagande senare kan hanteras via tgirder som istillet
positivt paverkar en privat konkurrensmarknads funktionssitt (se
t.ex. Jordahl, 2009, och Gratzer et al, 2010). Staten kan iven i
foretagandets form engagera sig 1 att skapa fér nationen
gynnsamma effekter — sddana som giller sdvil medborgare som alla
slags organisationer — och dir statsapparaten representerar en redan
firdig apparat for att tillvarata ett sddant allmint intresse.

Motiven till etablerandet av statligt dgda foretag dr dock fler dn
de som aktualiseras via férekomsten av naturliga monopol och
externa effekter. En statsmakt har ocksd ofta ménga specifika
medborgerliga uppdrag som tillkommit 1 de demokratiska process-
erna 6ver dren vid olika tidpunkter och vars bestindighet kan
variera. Det handlar di vanligen om ‘samhillsviktiga funktioner’
som det anses olimpligt eller alltfor osikert att dverlimna till fore-
tag pd den privata marknaden att sikerstilla. Det kan di gilla
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produktion och tjinster som ir knutna till den nationella siker-
heten 1 relativt bred bemirkelse, dvs. inte exklusivt knutna enbart
till rikets foérsvar eller medborgarnas allminna sikerhet. Det kan
exempelvis handla om att sikra att grundliggande infrastrukturer
fungerar si att samhilleliga kriser/kollapser undviks (jfr omridden
som elproduktion och eldistribution; fungerande system fér vatten
och avlopp, betalningar, kommunikation [datatrafik], m m). Aven
de medborgerliga uppdrag som giller folkhilsa och folkligt skydd
som bedrivs 1 det statliga foretagandets form kan ses som ett
samhilles skyddsanordningar emot en tinkbar samhillsfarlig ut-
veckling (t.ex. forhindra ett utbrett improduktivt drogberoende).

Medborgarna ger dven regelmissigt staten i uppgift att siker-
stilla omférdelningar (jfr beskattning) — ndgot som ibland dven kan
ta sig det statliga foretagandets form. Det kan exempelvis gilla ett
ekonomiskt och organisatoriskt stéd till minniskor med funk-
tionshinder genom att mojliggdra anstillningar i ett statligt foretag
for (en del av dem) si att de kan delta 1 vilfirdsbyggandet ocksd
som producenter. Det kan ocksd handla om att inte enbart forséka
sikerstilla att alla ska med” i detta samhillsbygge utan ocksi om
“att hela Sverige ska leva”, dvs. att vissa regionala omférdelningar
av resurser genomfors 1 det statliga foretagandets form.

De medborgerliga uppdragen kan ocksd gilla att sikerstilla att
gemensamma naturresurser (t.ex. rekreationsomrdden, urskogar,
vattentikter, fauna och flora) inte forstors/exploateras liksom att
sikerstilla (re)produktionen av ett kulturarv tll gagn for
kommande generationer. Principiellt giller de senare exemplen att
staten 1 foretagandets form ocksd foretrider en del av de “frin-
varandes’ — dvs. de avlidnas och oféddas — intressen. Det handlar
ocksd att en del samhilleliga uppgifter har en s& ling tidshorisont
och dirmed ir férenade med sd stort risktagande att det privata
entreprendrskapet och kapitalet tvekar att engagera sig. Statens
unika riskkapacitet genom sin storlek och beskattningsritt mojlig-
gor sddana satsningar och de sker inte sillan di i foretagsformen
och ocksd ofta som ett led i ett slags niringspolitik. Motiven
bakom dessa satsningar kan vara medborgaruppdrag men ir ocksd
(samtidigt) uttryck for att staten 1 sina kalkyler ocksd kan beakta
mojliga/férvintade positiva externa effekter. Av liknande skil kan
dven vissa féretag genom sin blotta storlek och/eller typ av verk-
samhet beddmas vara samhillsviktiga (de genererar betydande
positiva externa effekter i form av nyféretagande/kunskapsut-
veckling/sysselsittning m m) nigot som ocksd tydligt visat sig 1
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samband med de svira finansiella kriser som utspelats de tvd
senaste artiondena. Dirvid har dven i de mest marknadsliberala
ekonomierna i virlden (del)férstatliganden av stora féretag genom-
forts, ofta dock tinkta som ”6verbryggningsitgirder” med en
forvintad &terprivatisering pd sikt (de overtagna foretagen anses
siledes — dtminstone potentiellt — bira fungerande virdeskapande
strukturer).

Till allt ovanstiende miste ocksd fogas att staten ibland ocksi
far foretag ‘1 kndet’ vars existens i denna dgarform ir svirt att
motivera vare sig som medborgaruppdrag eller pd ekonomisk-
teoretiska grunder. Det kan t o m férekomma att staten foljer en
tidsanda (ett mode) och bildar foretag pi omriden dir man tidigare
verkat 1 andra former. Ett exempel utgérs av den ’bolagiseringsvig’
som skoéljde &ver Sverige med borjan pd 1980-talet (efter stor-
foretagens s.k. divisionalisering) och som ocksi pdverkade den
statliga sektorn med bl.a. uppdelningen av Statens Jirnvigar 1 ett
stort antal heligda men ‘autonoma’ bolag och urskiljandet av (de
flesta) statliga fastigheterna frin respektive verksamheter och
sammanforandet av dem 1 olika heligda bolag.

Ar ett statligt dgande av foretag ‘effektivt’?

Inledningsvis dr det viktigt att framhilla att en stor mingd av de
studier som gjorts roérande det statliga foretagsigandets relativa
effektivitet har konfronterats med betydande metodologiska pro-
blem vilket gor att forskningsliget pd omradet dr allmint brickligt
och inte sillan tippar ideologiska positioner slutsatserna 1 viss
riktning. Det ir mycket svirt att konstruera foretagspopulationer
med jimférbara statligt och privat dgda féretag och svirt att isolera
igandeeffekter ifrdn andra effekter och olikheter som ir rotade i
linders kulturer, institutioner och aktérsrationaliteter. Inte sillan
verkar statliga féretag ocksd ofta 1 kontext dir dven andra former
for statligt agerande forekommer parallellt med igandet, vilket
forsvirar en jimforande analys. Dessutom verkar statliga foretag
ibland pd omriden dir privata féretag misslyckats.

Det ir ocksd viktigt att notera att det privata igande som det
statliga dgandet jimfors med oftast frimst giller sidana privatigda
foretag dir det foreligger ett kontroll- och/eller direkt dgande —
inte med de privata féretag (institutioner) som agerar som mellan-
hinder mellan investerarna och de deligda féretagen (olika fond-
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forvaltande bolag). Det dr m a o betydelsefullt att hilla 1 minnet att
statens idgaraktorer tillhér den mycket stora kategori idgarfore-
tridare som hanterar andra minniskors medel. En del av de
skillnader som framkommer kan siledes mer hinfora sig till detta
forhdllande dn till det statliga dgandet som sidant. Jimférbarheten
forsviras ocksd om de statliga foéretagen (p8 samma marknader)
verkar under andra restriktioner och/eller med annorlunda mail-
bilder in de privata motsvarigheterna. Det kan d& handla om
situationer dir virden utdver de mer strikt féretagsekonomiska ska
sikerstillas via det statliga agerandet. Slutsatserna rorande de olika
dgarformernas relativa (foretags)ekonomiska effektivitet blir under
sddana omstindigheter mindre informativa och dirmed begrinsat
meningsfulla (jfr Kole och Mulherin, 1997).

Till allt detta kommer det klassiska mitproblemet som rér hur
ett foretags effektivitet ska mitas (tidshorisont, sitt att periodisera,
val av vinstmdtt, osv), vilket ytterligare férsvirar jimforbarheten.
Nir det giller statligt dgda foretag tillkommer ocksi komplika-
tionen att de ofta har mer sammansatta malbilder och linga hori-
sonter, dvs. inte enbart strivar efter ekonomisk virdetillvixt och
avkastning. Besvarandet av frigan i detta avsnitts rubrik underlittas
inte heller av att jimforelser av produktiviteten och/eller effektiv-
iteten mellan statliga och privata foretag pd liknande verksamhets-
filt av rena antalsskil kriver populationer som omfattar flera
linders foretag och di tillkommer problem med de skiftande
kvaliteterna och innehdllen i de data som finns tillgingliga.
Kunskapsliget ir ocksa brickligt inte minst dirfor att denna viktiga
friga om det statliga idgandets kvaliteter ignats relativt lite
vetenskaplig uppmirksamhet — miangden av vilgjorda verkligt stora
empiriska studier (bdde omfattande fallstudier och stora popu-
lationskomparationer) dr begrinsad. Framfor allt saknas de
longitudinella ansatserna som dven skulle mojliggéra en diskussion
om lénsamhetsskillnader pd kort- respektive ldng sikt.

Nir det giller ideologiernas inflytande pi frigan om det statliga
foretagandets relativa effektivitet s§ har under de senaste &rtion-
dena forestillningen om att statligt styrda foretag skulle vara mer
ineffektiva in privat dgda motsvarigheter dominerat. En del
forskare hinfor detta till det marknadsliberala tinkandets starka
dominans under denna period med dess allmint kritiska hdllning
till statliga hierarkier och regleringar. Ideologiers mojligheter att
driva férindringar i specifika riktningar paverkas i viss utstrickning
av kunskapsliget pd det aktuella filtet. Nir det giller stats- vs
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privatigande av foretag ir utrymmet f6r en virderingsbaserad argu-
mentation relativt stort eftersom den vetenskapligt framtagna
kunskapen pi detta omride bide ir relativt begrinsad och dirtill
ocksd osiker (jfr bl.a. de metodproblem som beskrevs ovan). Det
ir dessutom inte sillan sd att vid brist pd empiri s8 idealiseras de
privata foretagens rationaliteter och handlingssitt medan mot-
satsen ibland giller for de offentligt dgda foretagen (se vidare
Pagoulatos, 2005).

I princip finns det tvd slags studier som pd sikt kan ge kunskap
om statligt foretagsigande ir mer/lika/mindre effektivt i olika
bemirkelser in motsvarande privat (enskilt som publikt) dito. Den
ena huvudvigen bygger pd en komparation av matchade popula-
tioner dir vissa fundamentala faktorer hills under kontroll. Som
framgick inledningsvis i detta avsnitt ir en sidan ansats férenad
med mycket stora metodologiska svirigheter. Hir kan man dock
dven tinka sig omfattande fallstudier som kompletterande under-
lag. Den andra huvudvigen bygger pa att ménga statliga féretag pd
senare rtionden privatiserats bide i Osteuropa och pd minga andra
hall. Nir det giller studierna av de forstnimnda foérindringarna,
dvs. av de som skett 1 de forna 6ststaterna, s hivdas dock ofta att
slutsatserna dir kan vara mycket svira att 6verfora till vist-
europeiska (dvs. bla. svenska) forhallanden. Privatiseringen sker
nimligen samtidigt som staterna ifrdga radikalt byter ekonomiskt
system frin ett plan- och Sovjetdominerat sidant till ett marknads-
baserat av Visteuropeisk typ och detta nirmast omojliggor
jimforelser pd dgarstyrningsomridet (se t.ex. Galal et al, 1994, och
Brown et al, 2006).

Nir det giller privatiseringsstudier si gynnades dessa bl.a. av att
den superstatliga EU-organisationen skapade ett tryck pd nation-
erna att de skulle anstringa sig att avreglera en del verksamheter
(eliminera statliga inlisningar) och dirmed bidra till en stérre
(kapital)marknadsutsatt sektor i Europa (eg. EU) med mer av kon-
kurrens, mojligheter till strukturgrepp (privata aktérer ir ofta
tveksamma till att samiga med stater) och nyttjande av skal-
ekonomi (vilket férvintades effektivisera minga verksamheter och
gora Europas foretag starkare frimst versus Sydostasien och USA).
For att stodja denna breddning av filtet for privata foretag ersatte
EU termen ”public services” med uttrycket ”services of general
interest” (se Pagoulatos, 2005).

I det foljande beskrivs och diskuteras mycket dversiktligt ndgra
av de internationella och nationella forskningsinsatser som gjorts
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de senaste tvd rtiondena — bidde sddana som forsokt den klassiska
komparativa vigen och de som féljt féretag som privatiseras. De
internationella  studier som finns sedan 1990-talet indikerar
sammantagna att det ir mer sannolikt att statligt dgda och styrda
foretag ir nigot mindre effektiva 1 (féretags)ekonomisk bemirkelse
in motsatsen (t.ex. Boardman och Vining, 1989; Boycko et al, 1993;
Domberger och Pigott, 1994; Ehrlich et al, 1994, Oum och Yu, 1994;
Boycko et al, 1996; Wong, 2004; m fl). De svenska studier som
gjordes med borjan pd 1990-talet kom till liknande slutsatser. En del
av forskningssatsningarna gillde analyser av stora dataserier frdn
ménga féretag frin flera linder och inneholl dven forsok att
kontrollera fér vissa kontextuella férhllanden (t.ex. styrelsesamman-
sittningar och hur exekutiven kompenserades). Meggingson et al
(1994), t ex, redovisade en studie av ett stdrre antal foretag i flera
olika linder som privatiserades och kom till slutsatsen att
produktiviteten forbittrades nir igandet forindrades och detta
oavsett marknadsstrukturerna. Ett annat exempel utgér Ehrlich et
als (1994) studie av flygbolag som indikerade att nir staten var hel-
eller majoritetsigare s& var produktivitetsutvecklingen simre in for
de privatigda bolagen och detta oavsett eventuella skaleffekter och
vilka konkurrensférhillanden som rdde (se dven ESO, 1998).

Nir det giller studier av privatiseringsforlopp sd kan konstateras
att dessa dgarskiften inledningsvis drivits pd ideologiska grunder —
det vetenskapliga underlaget var d& alltfor begrinsat f6r att fungera
som ett robust stdd for forindringarna (se Bochering et al, 1982).
Det var forst frin och med 1990-talet som en mer betydande
forskning vixte fram som adresserade frigan om privatiseringarnas
effekter pd foretagens effektivitet (ibland produktivitet) (se t.ex.
Boardman och Ving, 1989; Meggingson 1994; La Porta och Lopez-de-
Silanes 1999 [Mexiko]; D’Souza och Meggingson, 1999; Meggingson
och Netter 2001; Shirley och Walsh, 2001; Sheshinski och Lopez-
Calva 2003; Boardman et al, 2003 [Kanada]; D‘Souza et al 2005;
Gonzilez-Piramo och Hernindez De Cos, 2005 [Spanien];
Pagoulatos 2005 [Grekland]; Okten och Arin, 2006 [Turkiet]; Garcia
och Ans6n 2007 [Spanien] och Borttolotti och Milella 2008; se ocksd
Parker och Saal, 2003; och Jordahl, 2009).

En slutsats som férefaller kunna dras ifrdn dessa och en del
andra privatiseringsstudier ir att pd fungerande konkurrensmark-
nader har de privatigda foéretagen blivit mer l6nsamma 1 (féretags)-
ekonomisk bemirkelse in de statligt dgda foretagen (privati-
seringen gynnade denna form av effektivitet). P4 mer ofullkomligt
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fungerande marknader som oligopol- och monopoldito ir bilden
dock mer oklar. I en del studier av privatiseringar har produk-
tivitetsbeddmningar gjorts for att komma runt en del av problemet
med att mita och jimféra foretags- och sambhillsekonomiska
effektivitetsférindringar. Aven i de flesta av dessa studier dras
slutsatsen att det vanligen (men inte alltid) skett vissa forbittringar
efter att privatiseringar genomférts. En tvekan finns hos bla.
Martin och Parker (1997, UK), Saal och Parker (2001, England och
Wales) samt Farinos et al (2007; ingen forbittring; Spanien) (se
ocksd Jordahl, 2009). Intressant dr ocksg att en del studier (Parker
och Wu [British Steel] 1998; Dewenter och Malatesta 2001 [minga
linder]; Alexandre och Charreaux 2004 [Frankrike]) indikerar att
nir beslut vil tagits om privatisering forsvinner de mesta av
skillnaden 1 lénsamhet mellan de statliga och privata féretagen.
Detta skulle kunna indikera att den (statliga) hierarkiska styrning-
ens effektivitet forbittrades redan av vetskapen om att en
marknadskonkurrens vintade runt hérnet (se dven Jordahl, 2008
och 2009).

Bl.a. Caves and Christensen (1980) och Galal et al (1994) tillhér
de forskare som uttrycker skepsis roérande slutsatserna att det
statliga dgandet som sddant skulle vara problemet. De hivdar att
det framfér allt 4r bristen pd konkurrens pd avsittningsmark-
naderna (mdnga statsigda foretag verkar 1 monopol[liknande]
miljéer) som kommer till uttryck 1 den ligre foretagsekonomiska
ekonomiska effektiviteten. De pekar ocksi pd att skillnader 1
maélbilderna mellan statliga (inte enbart vinst) respektive privata
foretag (vinst) ocksd utgor en viktig forklaring till foretags-
ekonomiska effektivitetsskillnader.

I Sverige studeras sedan 2008 1900-talets privatiseringar av ett
team ekonomiska historiker och dven om dessa forskare dnnu inte
har slutrapporterat sitt arbete s& framkommer 1 delrapporter att
vare sig forstatligandena eller privatiseringarna forefaller primirt ha
drivits pd ideologiska grunder (se Gratzer et al, 2010). Forskarna
hivdar att forloppen 1 hog grad bestimts av de institutionella
sammanhangen (som t.ex. lagstiftning och konkurrenstor-
hillanden). Som drivkrafter bakom férstatliganden eller statlig
aktivitet pekar de frimst pd mer ekonomiskt-teoretiskt orienterade
foreteelser som existensen av naturliga monopol, externa effekter,
infrastrukturbehov, samhillsviktiga arrangemang och ekonomiska
kriser.
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Ovanstdende redogorelse indikerar att man bér vara forsiktig
med att dra slutsatser inte minst om de svenska statsigda fore-
tagens kvaliteter vs de privata nir det giller effektivitet 1 olika
bemirkelser. De har, liksom andra linders statliga foretag, ut-
vecklats 1 ett specifikt kulturellt och institutionellt sammanhang
och underlaget for hur den svenska statens dgande av foretag
fungerat ir dnnu sd linge relativt brickliga. Som framgitt ovan
finns det dock flera faktorer som sammantagna pekar pd att vir
tidigare redovisade forsiktiga slutsats, att staten som foretagsigare
forefaller vara nigot mindre ‘effektiv’ i den klassiska foretags-
ekonomiska meningen in privat igda motsvarigheter, skulle kunna
drivas — om dn med stor férsiktighet och med mainga reservationer.
Det dr som forskningsliget ser ut dtminstone svrare att driva den
motsatta tesen.

Statligt 4gande av féretag: nagot om juridiken

Nir det giller styrning av foretag s spelar valet av legal form foér
verksamheten en stor roll. Konstruktionen ‘féretag’ har tio legala
framtridelseformer i Sverige varav nigra ir former med europeisk
hemvist. Foretagsformerna skiljer sig &t frimst med avseende pa
kapitalinsats, antal dgare och hur ansvaret fordelas. I detta arbete
som adresserar statligt foretagsigande fokuseras pd formen aktie-
bolaget men i nigra fall blir ocksd andra former aktuella. De 6vriga
nio legala foretagsformerna ir handelsbolag, kommanditbolag,
ekonomisk férening, ideell férening, enskild niringsidkare, stiftelse,
Europabolag, Europeisk ekonomisk intressegruppering och filial.
Nigra av dessa betraktas dock ibland inte som former fér féretagande
(stiftelse, enskild niringsidkare och ideell forening). P4 det statliga
omridet tillkommer ocksi kopplingen till offentliga konstruk-
tioner som myndighetsformen.

Myndigheter ir bildade fér att skota uppgifter som det an-
kommer pd staten att ombesdrja. Dessa organ utdvar offentlig
makt och sammantagna svarar de f6r en visentlig del av den 16pan-
de verksamheten inom statsférvaltningen. Det ir ett offentligt
organ som inte ir en beslutande politisk férsamling och dess
verksamhet drivs inte 1 aktiebolagets form (inte ens i de fall staten
styr enheten). Staten kan dock verka via formen aktiebolag som d&
kan lyda under ett eller flera departement. Trots detta lyder ocksd
de statligt dgda foretagen primirt under aktiebolagslagen (allmint
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under samma lagar som privata bolag med vissa smirre undantag)
och kan siledes formellt inte styras pd andra sitt ‘direkt” av vare sig
Riksdag/Regering eller av (ett eller flera) departement (dvs. dgar-
makten utdvas pd bolagsstimmorna). Dock kan sirskild sektorlag-
stiftning komma ifriga for en del av innehaven.

Verksamheter som staten dger kan ocks8 vara organiserade som
koncerner. Koncern ir en associationsrittslig term fér benimningen
pd en gruppering av juridiskt sjilvstindiga foretag (dotterbolag) dir
ett gemensamt moderbolag genom majoritetsigande eller pd annat sitt
(potentiellt) utdvar ett “bestimmande inflytande” &ver hela
foretagsgruppen. I en allmin, associationsrittslig mening kan ett
moderbolag eller moderféretaget 1 en ‘koncern’ utgdras av ett
aktiebolag, handelsbolag, kommanditbolag, stiftelse eller eko-
nomisk eller ideell forening. I aktiebolagsrittslig mening méste
emellertid koncernens moderbolag vara ett svenskt aktiebolag for
att koncernen ska definieras som sidan (se Nerep och Samuelsson,
2009). Ibland anvinds begreppet holdingbolag i stillet for be-
greppet moderbolag 1 en koncern. Det férstnimnda uttrycket
refererar di vanligen till en situation dir moderbolagets frimsta
tillgdng dr aktierna i dotterbolaget, dir dgandet 1 dotterbolaget ir
ett hundra procent eller 1 vart fall nira ett sddant kontrollerande
dgande samt dir holdingbolaget tilldelats en mer “4garlik’ stillning
och frimst agerar i dotterbolagens finansiella floden och/eller
forvaltar deras aktier. Koncernbegreppet brukar istillet frimst
anvindas nir moderbolaget iven — och kanske frimst — pdverkar de
operativa flodena 1 dotterbolagen. Rent formellt foreligger dock
ingen skillnad emellan en koncern och ett holdingbolag.

Styrningen av bolagen 1 en koncern sker vanligen centralt
genom styrelsen 1 moderbolaget eller holdingbolaget som 1 kraft av
att foretrida aktieigaren (moderbolaget) 1 dotterbolagen agerar
bdde som bolagsstimma och koncernens ledning. Hirigenom kan
en koncern styras direkt av styrelsen i moderbolaget genom
instruktioner till ledningarna 1 dotterbolagen. Nir ett aktiebolag
har en enda igare (som t.ex. vid ett statligt heligande) har denne
ritt till full insyn 1 bolaget, dvs. bolagets ledning har en skyldighet
att informera om allt som ror foretaget och dess verksambhet.
Agaren kan vidare utéva full kontroll av bolaget, dess ledning och
verksamhet genom féreskrifter 1 bolagsordningen samt via beslut,
direktiv och instruktioner givna pd bolagsstimman eller f6rmedlade
via moderbolagets styrelse.
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De viktigaste formella styrmedlen som staten som bolagsigare
sdledes forfogar 6ver ir bolagsordningen dir de l8ngsiktiga villkoren
och ramarna fér bolagets verksamhet anges, dgardirektiv/-
dgaranvisningar (olika bindande policydokument [beslutade pd en
bolagsstimma] som kan vara mer eller mindre tidsbundna) och
styrelsetillsittningar. Viktig ir ocksid den kapitalstruktur som
respektive foretag utrustas med. Den viktigaste formella arenan for
igarstyrningen ir som nimnts bolagsstimman. En annan viktig arena
for dgarstyrning ir valberedningen som féresldr en bolagsstimma med
vilka personer ett bolags styrelse bor besittas.

Staten (liksom andra aktérer) har dven mojlighet att l3sa in ett
visst kapital 1 en stiftelse for ett ‘evigt’ indamdl. Den styrelse som
utses blir bunden av indamélsparagrafen (stiftarens viktigaste
styrmedel) men fri att agera inom dess ramar. I en stiftelsestyrelse
ir enbart styrelsemedlemmarna aktorer sd vare sig stiftare, dgare,
kunder eller viljare har ndgra formella rittigheter att pd nigot slags
”stakeholder”-grunder involveras 1 beslutsprocesserna. For staten
kan det vara ett problem att stiftelseformen lyfter ut ett kapital for
ett visst andamdl pd evig tid vilket innebir att det undandras ifrin
fortsatta demokratiskt grundade 6verviganden och den allminna
utveckling som sker i ett samhille. Detta skulle méjligen kunna
hanteras om det t.ex. statuerades i stiftelseurkunden att endast
aktiva Riksdagsmin fir befolka de statliga stiftelsernas styrelser.
Sirskilt nir det giller kommersiella aktiviteter med dess inbyggda
dynamik kan ett stiftelsebaserat arrangemang bli problematiskt och
detta oavsett huvudman.

En generell féretagsmodell

Efter ovanstiende genomging av de centrala begreppen foretag,
dgande, foretagsigande, foretagsstyrning, (statlig) dgarstyrning och
kunskapsliget pa frimst de bigge sistnimnda omridena presenteras
hir en teoretisk modell for foretaget pd plattformen “theory of the
corporation” (se detta arbetes inledning) — i detta fall baserad pd
aktiebolaget — som kommer att anvindas for att analysera hur
svenska statens styrning av sina hel- eller deligda foretag skulle
kunna organiseras. Nedanstiende figur illustrerar hur den formella
dgarstyrningen formellt utdvas i ett sidant bolag, dvs. vilka arenor
som ir aktuella och deras inbordes forhdllanden. Dir framgir ocksd
att andra aktdrskategorier dn dgarna deltar 1 denna styrprocess. Det
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som diremot inte framkommer i figuren ir féretagsstyrningens
institutionella sida, dvs. de lagar, regleringar, koder, sedvanor och
andra normer som spelar en avgérande roll fér hur de olika
aktorskategorierna agerar.

Figur 1 Den vertikala statliga dgarstyrningen (typfallet heldgt bolag)
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I ovanstdende figur har den klassiska bilden av Zdgarstyrning
komplicerats genom att staten med dess interna hierarki satts in
som intermediir mellan de slutliga dgarna (hir: medborgarna) och
de verksamhetsdrivande foretagens exekutiv. Staten som foretags-
dgare representeras di 1 figuren sivdl av Riksdag, Regering,
Departement/Statsrdd och departementstjinstemidn som av en
stillféretridande igargrupperings exekutiv — ett holdingbolags
styrelse och VD. Den yttersta makten utdvas siledes av med-
borgarna 1 den demokratiska processen. Hir ir mellanhands-
funktionen principiellt ndgot annorlunda dn fér de privata institu-
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tioner (fonder) som férvaltar kapital. For de senare manifesterar
mellanhanden/institutionen sillan utfallet av en organisering av
aktieigare/aktieigandet. Den representerar snarare en enhet som
attraherat ett kapital utan att kopplingar till de (senare) deligda
foretagen gjorts. I fallet med staten som mellanhand ‘attraheras’
riskkapitalet istillet via en beskattning av medborgarna.

Agarbilden skapar de grundliggande forutsittningarna fér hur
styrningen utdvas liksom de aktuella verksamheterna som sddana.
Agandet kan vara mer spritt och kopplat till en kapitalmarknad
eller foreligga i form av ett koncentrerat enskilt/statligt dgande (jfr
kontrolligande och heligande) och vilken férdelning och typ som
foreligger 1 det enskilda fallet dr betydelsefullt. Den viktigaste for-
mella styrarenan 1 ett aktiebolag ir bolagsstimman - igarens-
/igarnas forum for det formella beslutsfattandet 1 viktiga frigor.
Ibland — nir det endast finns en enda aktieigare (t.ex. staten) — sd
blir stimmorna i huvudsak formella tillstillningar som sikerstiller
att lagstiftarens krav uppfylls. De exekutiva organen ir tvd: styrel-
sen och VD dir det férstnimnda di ir en arena som befolkas av de
aktdrer som dgarna utsett pd stimmorna (ofta) pd forslag frin 1
sirskild ordning tillsatta valberedningar. VD tillsitts i sin tur av
styrelsen. Bigge de exekutiva krafterna stir i en fértroendestillning
till 4garna och ir ansvariga infoér dessa och har en laglig skyldighet
att forvalta det uppdrag/kapital som anfortrotts dem.

Nedanstdende modell (se figur 2) utgor en viktig bestdndsdel —
ett slags ryggrad — i den moderna féretagsteorin. Modellen ir
himtad ifrdn Sjostrand (2005) och Kallifatides et al (2010) men har
sin rot i Ostman (1993) och i den sirskiljs de tv kritiska flddena i
bolagen som ocksd fungerar som arenor for olika aktorers
styrambitioner, nimligen det finansiella flodet (gestaltad vertikalt 1
figuren) och det operativa flodet (gestaltad horisontellt 1 figuren).
Det foérstnimnda flédet benimns ocksd ‘allokeringskedjan’ och det
senare ‘virdekedjan’ — benimningar som ytterligare illustrerar
respektive flodes innehdll. T detta sammanhang kan det vara p3 sin
plats att tydliggora att de tvd axlarna dven differentierar de sitt pd
vilka finansieringen av en verksamhet sker. Via det operativa flodet
tillfors foretag finansiella resurser frimst via avsittningskopplade
vederlag (intikter frin t.ex. forsiljning eller avgifter) som sedan
allokeras via det finansiella flédets hierarki, medan anslag och
motsvarande typer av kapital istillet vanligen direkt tillférs (till-
delas) det vertikala flsdet (se vidare Ostman, 2009).
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En aktér som utdvar dgarstyrning 1 ett féretag méste dverviga
hur och var paverkan ska ske. Huvudsakligen sker denna insats via
det vertikala flodet — allokeringskedjan — dir den finansiella
rationaliteten hirskar. En dgare miste avgdra graden av sitt engage-
mang och pd vilken hierarkisk nivd de finansiella (allokerings)-
besluten skall tas och av vilket slags specifika aktérer (kompetens-
krav). Samtidigt mdste en idgare Overviga 1 vilken utstrickning
han/hon ska engagera sig i styrningen av det operativa flodet, dvs.
ocksd bestimma pd vilken hierarkisk nivd dessa viktiga (strategiska)
beslut ska tas och av vilka aktérer (kompetenskrav). Nigonstans 1
en organisation sker sedan ett méte mellan de finansiella och de
operativa rationaliteterna och det ir viktigt f6r 1 styrprocessen var
detta sker (P4 vilken arena? Vilka aktérer ir involverade?).

Figur 2 Foretagsstyrningens tva dimensioner (fran Kallifatides et al,
2010)

kapitalmarknaden

rationalitet

FoU operativ| | rationalitet efterfrégan
B “vardekedjan”

finansiell

“allokeringskedjan’

<

Konsekvensen av ovanstdende blir att vissa specifika kompetens-
krav blir nirmast imperativa for de aktdrer som har att agera som
idgare respektive exekutiv i respektive flode for statens rikning. For
dessa dgarforetridare blir — sirskilt 1 de féretag som har ett
samhillsuppdrag av nigon betydelse — relationen till det operativa
flodet problematiskt eftersom de maste dverskrida och komplettera
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den typ av kravstillande som vanligen dger i rum noterade féretag.
Detta stiller till speciella svirigheter eftersom sidana utvidgade
mélbilder vanligen har en mer kvalitativ och svirfdngad karaktir.
Det blir dirfor sirskilt viktigt fér staten att trygga tillflédet av en
sddan operativ dgarkompetens som mojliggér en kompetent styr-
ning (ocksd) via det horisontella flédet. Vidare blir det viktigt att
sikerstilla att de styrande aktdrerna har ett genuint engagemang
for de foretag de har att hantera och de uppgifter de har att utfora
och att exempelvis tillricklig tid for dessa kvalificerade uppdrag
finns. Aktdrer pd denna nivd (igare och exekutiv) behdver ocksd
uppfattas som legitima av de som styrs (t.ex. anstillda pd olika
nivder) eftersom de forra dr beroende av att de senare faktiskt utfor
de tilldelade uppgifterna.

Ett dgande — ett personlig ekonomiskt risktagande — utgor ofta i
sig en stabil grund for legitimitet i bdde den interna och externa
omgivningens 6gon, liksom om foretaget ifriga byggts upp av
dgaren sjilv. Ingendera av dessa bdda mycket viktiga och legi-
timitetsskapande kompetensgrunder féreligger dock sirskilt fre-
kvent vare sig i statligt eller institutionellt kontrollerade bolag.
Aven for den mer kommersiellt orienterade delen av de statliga
foretagen blir sdledes f6rmagan att absorbera risker mindre relevant,
eftersom det 1 dessa féretag handlar om att hantera andras — inte ett
eget — kapital. Diremot blir givetvis férmdgan att bedoma risker
viktig ocks4 vid statligt igande. Aven ett starkt “track-record” vad
giller den allminna affirskompetensen kan bygga kritisk kompe-
tens och legitimitet liksom férmigan att forstd vilka aktiviteter som
bidrar till de uthilligt virdeskapande strukturerna i ett foretag
(strategisk kompetens).

Generellt sett — oavsett om en verksamhet dr kommersiell eller
inte — ir dven ett kvalificerat kontaktnit betydelsefullt. Mjligheten
att verka som igarféretridare och i1 exekutivfunktioner paverkas
ocksd pd ett allmint plan av en aktorers personliga kvaliteter, dvs.
av sddant som social kompetens, samarbetsférmiga, statusfor-
hillanden och personligheten (jfr dven personlig framtoning). I de
mer idéburna statligt dgda foretagen kan det dven vara sirskilt
viktigt for en aktor (igarrepresentant sdvil som exekutivmedlem) —
bide av kompetens- och legitimitetsskil — att tidigare ha gjort be-
kant att han/hon sirskilt starkt omfattar de centrala virden som
ska forverkligas. Det kan ocksd skapa legitimitet om aktoren 1 sitt
tidigare handlande visat ett uthilligt och kompetent handlande pé
omridet ifriga.
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Tankar om agarstyrningen i de svenska statligt dgda foretagen
En illustration av de presenterade teorierna och modellerna

Nedanstiende resonemang ska betraktas som en idéskiss dir vi
konkretiserar en del av de slutsatser som vi dragit 1 den féregiende
framstillningen. Det dr sdledes inte friga om ett konkret forslag frin
forfattarna om hur statens dgande bor organiseras och styrningen ut-
foras for respektive foretag utan representerar ett forsok att dskddlig-
gora ett tinkesdtt som skulle kunna understodja en mer omfattande
genomgdng. M a o: det ir de principiella resonemangen som hir ir
det viktiga — inte sjilva beskrivningarna och inplaceringarna av de
enskilda foretagen. Det senare skulle kriva att betydligt mer
omfattande studier och analyser genomforts for hela foretags-
populationen. Den empiri som hir anvinds i samband med illu-
strerandet av virt sitt att tinka kring organiseringen och styr-
ningen av den statliga foretagssfiren utgdrs 1 huvudsak av de
publikt tillgingliga texter dir respektive foretag beskriver sin
verksamhet (frimst ‘Verksamhetsberittelsen f6r de statliga fore-
tagen’ samt [delar av] de enskilda féretagens egna publikationer).
Som tidigare betonats 1 detta arbete ir valet av juridisk form fér
en verksamhet nigot som generellt sitt ir mycket viktigt. Det
giller ocksd 1 fallet statligt foéretagsigande. Vi hivdar att i detta
sammanhang ir de aktuella organisatoriska grundalternativen
myndigheten, aktiebolaget, holding(aktie)bolaget och stiftelsen. Vidare
s& vill vi markera att det féreligger en viktig skillnad mellan om en
enhet ir placerad under Finansdepartementet eller ett fack-
departement. I det forra fallet ir kapitalrationaliteten den domi-
nerande kraften eftersom det ir detta departement som ‘hanterar’
foretagens finansiering och det ir pd den kompetensgrunden som
yinsteminnen framfor allt kan férvintas behova kapacitet. I
fackdepartementen — diremot — dominerar verksamhetskompe-
tenserna, dvs. dessa enheters tjinstemin forvintas behéva (frimst/-
ocksd) kapacitet att verka i1 det operativa flédet. Detta betyder att
en organisering under Finansdepartementet indikerar att igar-
styrningen forst och frimst forvintas adressera det finansiella
flodet (se figur 2) 1 féretagen och att den operativa sidan delegeras
antingen till ett holdingbolag eller direkt till ett rérelsedrivande
bolag. Ofta ir dock bide Finansdepartementet och ett (eller flera)
fackdepartement involverade 1 féretagen i mer eller mindre
formaliserade eller informella processer sirskilt d i de fall dir ett
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samhillsuppdrag finns men kapitalbehoven samtidigt ir betydande.
I en del fall betyder detta ‘dubbla departementsengagemang’ att
beslutsprocessen kompliceras — det kan bli en lingre hierarki (ett
led till) eller kriva sirskilda samordningsanstringningar (denna typ
av koordineringsbehov kan ibland dven gilla mellan fackdeparte-
ment).

Finns ett holdingbolag har dven dgarfunktionen delegerats (ett
steg) och det betyder att dgandet kan ut6vas av aktdrer med annan
hemvist och kompetens in departementens (jfr ovan t.ex. sittet
som Ratos igarslikt organiserat sin styrning eller Industrivirdens
modell som ofta inrymmer ett ordférandeskap i de kontrollerade
dotterbolagen himtat ifrdn moderns styrelse och/eller exekutiv).
For statens del innebir holdingbolagsformen att ett formellt
avstdnd etableras emellan den politiska och den kommersiella
rationaliteten. Centraliseringen till ett holdingbolag mojliggor
ocksd rekryteringar till (en del av) de exekutiva positionerna pi
andra grunder in om verksamheten istillet direkt dgarstyrdes av
departementskrafter. En del av de ytterligare dgarkompetenser som
di kan tillforas sammanfattades 1 ett inledande avsnitt av detta
arbete. Det gillde frimst riskhanteringsférmdga, allmin affirs-
formiga (dvs. ett kunnande grundat i betydande erfarenheter av
stora och komplicerade operativa och finansiella beslut) och en
forstdelse for vad som skapar uthilliga virdeskapande strukturer i
foretag. Ett holdingbolag med en sidan tillférd styrkompetens
mojliggor f6r staten att agera som en mycket aktiv dgare i olika for
de dgda foretagen centrala frigor. En organisering av ett foretag
direkt under ett fackdepartement indikerar istillet att det operativa
flodet stdr i fokus. D3 blir den kompetens/de virderingar som
odlas i departementen mer centrala element i1 dgarstyrningen. Detta
forhdllande giller ofta for de statliga foretag dir sjilva samhills-
uppdraget stdr i fokus. Generellt sett dr det ocksd sd att dven om
kraven pd dgarkompetens kan se olika ut for olika foretag si har
sjilva dgaridén vanligen sin yttersta rot och hemvist i den politiska
delen av dgarhierarkin.

Nir det giller vira tankar kring organiseringen av de cirka sextio
statligt dgda foretagen (2011) s& baserar vi dem frimst pd de
beskrivningar och analyser som vi redovisat tidigare i detta arbete.
Forst och frimst vill vi di markera att vi inte reservationsldst kan
stilla oss bakom den generella slutsatsen att statligt dgda foretag
styrs simre dn jimforbara privata enheter dven om en betydande del
av de forskningsrén som foreligger forefaller peka 1 den riktningen. Vi
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har valt att formulera vir slutsats som att forskningsresultaten tagna
tillsammans indikerar att det dtminstone ir mindre sannolikt att det
motsatta forhllandet giller (dvs. att statligt igda foretag skulle
vara mer effektivt styrda dn privata motsvarigheter).

Vi har ocksd tidigare redovisat att det finns ett antal skil som
talar for ett foretagande 1 statlig regi men att det samtidigt finns tvd
tunga skil som talar emor detsamma — egentligen de enda riktigt
starka argumenten emot dgarformen som sidan: [i] att staten ocksd
samtidigt beslutar om de lagar och regleringar som sitter villkoren
for detta féretagande; samt [ii] att staten dven kan agera (genom att
styra, finansiera, kontrollera och reglera) pd andra sitt 4n genom
direkt eller indirekt foéretagsigande och pa de sitten dstadkomma
en del av de virden som efterstrivas. Detta betyder att vi drar
slutsatsen att staten inte bor dga foretag om det inte finns ndgot
sirskilt skil eller speciellt medborgerligt uppdrag fér detsamma
som Overskrider det som privata foretag antas efterstriva pd en
konkurrensmarknad.

Bilden (och jimférelseméjligheterna) kompliceras dock ndgot
av att staten som foretagsigare och foretagsstyrare har ambitioner
— pd ett férmodat/konkret uppdrag ifrin medborgarna — att fungera
som forebild for dvrigt niringsliv pd ett antal omriden. En tanke
kan ha varit att detta skulle kunna ge spridningseffekter till den
svenska foretagsamheten 1 stort, en annan tanke att detta skulle
kunna ge de egna féretagen konkurrensfordelar (pdverka olika
intressenter positivt). Det kan dock ocksd helt enkelt vara sd att
detta agerande enbart leder till extra kostnader och att dessa
restriktioner di skapar en konkurrensnackdel for de statligt dgda
foretagen (och dessutom bidrar till negativa utfall vid konven-
tionella foretagsekonomiska effektivitetsjimforelser). For de svenska
statsigda foretagen dr rollen som forebild pd utvalda filt dock en
realitet men det betyder inte att den sirskilda dgarstyrning som dirvid
foljer behover péaverka sjilva organiseringen av den statliga
foretagssektorn.

Ibland diskuteras att sammanfora ett antal av de statliga fore-
tagen 1 ett holdingbolag. Holdingbolagsformen som sidan siger d&
formellt ingenting om graden av homogenitet i bolagsbildningen
ifrdga — att anvinda denna term 1 stillet for ‘koncern’ indikerar
dock som tidigare nimnts att den igda foretagsuppsittningen
frimst hanteras 1 ett dgarperspektiv — dvs. med den finansiella
rationaliteten 1 fokus — och att de ingdende enheternas verksam-
heter 1 huvudsak ir ‘orelaterade’ (foretagen tillhor skilda virde-
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kedjor; se figur 2). Det senare ir tillimpligt f6r det svenska statliga
foretagsigandet som tidigare i1 detta arbete beskrivits som ett
superkonglomerat. I holdingbolaget stir kapitalrationaliteten 1i
fokus (konglomerat eller inte) vilket (som ovan framgick) inte
giller de foretag dir samhillsuppdragen ir huvudsaken. Dir giller
agarstyrmngen pr1rnart verksamheterna som sidana och den utfors
primirt via de operativa fléddena och di kan holdingbolaget bli en
mindre intressant organisationsform. I de fall dir staten anvinder
sig av ett eller flera holdingbolag som inskjutna dgarorganisationer
mellan den politiska och den kommersiella sektorns aktorer blir
rollférdelningen sirskilt viktig. Staten har di valt holdingbolagens
styrelser (med ordféranden 1 spetsen) som de ultimata dgarfore-
tridarna mellan bolagsstimmorna. Det politiska systemet forvintas
siledes inte fungera som en (potentiell) arena fér I6pande ‘Gver-
proévningar’ av exekutivens beslut.

Det finns dtminstone teoretiska argument for att sammanféra
orelaterade foretag i holdingbolag. Ett sddant ir att detta skulle
kunna ge dess ledning fordelar 1 en jimférelse med de som har att
verka via marknaden genom att holdingbolagets exekutiv fir ull-
ging till tidigare, bittre och mer tillforlitlig information. Exeku-
tiven kan utifrdn sin interna idgarroll dven begira in mer/sirskild
information om de olika dgda foretagens aktiviteter och pd det
sittet fungera mer effektivt in externa (marknads)aktorer. Det
forekommer ocksd idéer om att orelaterade foretag som ingdr 1 ett
konglomerat skulle kunna utnyttja en gemensam teknologi pd
skilda avsittningsmarknader, att de skulle kunna dra férdel av en
gemensamt (hogt) anseende, att en sirskilt odlad/utvecklad
managementkompetens framgingsrikt skulle kunna appliceras 6ver
orelaterade enheter eller att spridningen i den operativa risken skulle
kunna dimpa amplituden i resultatsvingningarna. Aven den makt
som foljer av storlek fors ibland fram som ett argument fér att
utnyttja konglomeratformen. Dock bor noteras att tillvixt i storlek
ocksd samtidigt medfor succesivt 6kade samordningskostnader och
en tilltagande komplexitet som blir svirare och allt mer kostsam att
hantera vilket sitter en praktisk grins fér omfattningen av ett
konglomerat (”diseconomies of scale and scope”).

I den foljande forsta differentieringen av de statliga foretagen dr
det sirskilt fem tidigare behandlade dimensioner som kommer att
beaktas (utan rangordning), nimligen om staten ir hel- eller del-
dgare (och 1 majoritets- eller minoritetsstillning), om ett samhills-
uppdrag kan identifieras/konstrueras eller inte och 1 s8 fall av vilket
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slag och med vilken styrka (6ver- eller underordnat ett kapitalav-
kastningskrav), om foretaget primirt finansieras via anslag/avgifter
eller marknadsbaserade intikter, om verksamheten drivs 1 konkurrens
eller inte samt — till sist — om foretaget dr borsnoterat eller inte. P4
basis av dessa kriterier placerar vi nedan av pedagogiska skil féretagen
1 ett begrinsat antal (fem) grupper, vilket utgér ett forsta steg 1 att
férmedla en idé om vilka principer som skulle kunna ligga till grund
for de statliga féretagens organisering och (igar)styrning.

Till den forsta gruppen hinfor vi de heligda foéretag som enligt
ett av vdra tvd huvudkriterier emot statligt foretagsigande inte
sjilvklart tillhér den statliga foretagspopulationen. Det giller de
foretag dir inga sirskilda skil eller medborgerliga uppdrag utéver
vad som allmint giller f6r privata féretag kan spdras vare sig i
foretagens egna texter eller i de mer principiella resonemang som
tidigare redovisats 1 detta arbete. Dessa foretag forvintas di
fungera ”som vilka privatigda foretag som helst” pd sina kon-
kurrensmarknader (jfr dock den ovan beskrivna statliga ‘fore-
bildligheten’ p3 vissa omrdden) och med klassiska kapital-
avkastningsmal. Till denna férsta grupp skulle d& 1 dagsliget (2011)
foljande foretag kunna féras: APL, Bostadsgaranti, (ev.) Green
Cargo (se iven nedan), Infranord, (ev.) Jernhusen (se iven nedan),
Lernia, SBAB, Metria, (ev.) S] (se dven nedan), (ev.) SSC (se dock
nedan), Svevia och SweRoad. Mgjligen skulle dock staten — som
argument for sitt dgande 1 en del av dessa (och andra) féretag —
kunna hivda att den foretrider en sirskild kapacitet och ett sirskilt
ansvarstagande vad giller uthdlligheten i engagemangen — dvs. att
det statliga virdeskapandet utfors i ett sirskilt lingt tidsperspektiv.
Detta forefaller emellertid vara ett relativt otydligt kriterium som i
stort sett skulle kunna motivera vilket statligt igande som helst.
Dock — om ett sddant forhdllande kan identifieras s& kan mot-
svarande foretags hemvist i denna grupp ifrigasittas.

Till en andra grupp hinfor vi de deligda noterade foretagen som
i alla visentliga avseenden forvintas fungera som féretagen i grupp
ett men dir statens dgarinflytande ir begrinsat (Nordea, SAS och
TeliaSonera) och dir hinsyn ocksd kan behova tas till de samlade
dgarbilderna.

Till en tredje grupp for vi en del féretag som uppvisar stora
likheter med de forsta och andra grupperna men fér vilka det ind&
finns skl att begrunda om inte sirskilda skil for ett statligt dgande
ind3 foreligger. Dessa foretag 4r m a o svdrare att kategorisera dn
de foregdende. Det giller de foretag som uppfyller vissa av de
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motiv som tidigare presenterades for statligt igande men dir det
ekonomiska uppdraget som det formulerats i1 respektive foretags
texter ind3 forefaller viga mycket tungt eller t o m tyngst. Det kan
handla om statliga restriktioner dir mer eller mindre underfor-
stddda/uttalade samhillsuppdrag kan skonjas men dir de inte
dominerar bilden. Till denna grupp skulle f6ljande foretag kunna
foras: Apoteket, Akademiska Hus (se dock nedan), LKAB, SEK
(Svensk Exportkredit), SSC (Svenska Rymdaktiebolaget), Svea-
skog, Svedavia, Swedsurvey, Svenska Skeppshypotekskassan och
Vattenfall. Aven i dessa fall skulle siledes ett statligt dgande kunna
motiveras men kanske di med en lite annorlunda argumentation in
den som fors f6r minga av foretagen 1 nedanstdende grupper.

Den fiirde och femte gruppen inrymmer de hel- och deligda
foretag som forefaller ha relativt tydligt formulerade samhillsupp-
drag och dir d& den férstnimnda konstellationen rymmer de som
samtidigt har visentliga (konkurrens)marknadskopplade intikter.
Till grupp fyra skulle di exempelvis f6ljande foéretag kunna foras:
Apoteksgruppen, Fouriertransform, Miljomirkning i Sverige, Post-
nord (deligt; roster 50-50), Samhall, Svenska Spel (se dven nedan),
Swefund (se dven nedan), Systembolaget och Vasallen (se dven
nedan). Den femte gruppen representeras av de statligt dgda fore-
tag som frimst fungerar via anslag (eller avgifter). Dit skulle
exempelvis féljande foretag kunna féras: Almi, Apotekens Service,
Arlandabanan Infrastructure, Bilprovningen (myndighetsfunk-
tion?), Botniabanan, Dom Shvetsii (deligt; minoritet), Dramaten,
Ersittningsskog, European Spallation Source (deligt; majoritet),
Gota Kanal, Inlandsinnovation, Innovationsbron, Operan, RISE,
SOS Alarm, Specialfastigheter, Sbo (Statens Bostadsomvandling),
Svenska Miljostyrningsrddet samt Voksendsen.

Det ir kanske frimst tvd formationer av foretag ovan som skulle
kunna betraktas som sirskilt komplexa och dirfér svira att disku-
tera enbart pd basis av den kriterielista som ovan anvints. Det giller
dels foretagen 1 och kring den svenska statens jirnvigsverksamhet,
dvs. SJ, Green Cargo och Jernhusen, som alla tidigare varit
integrerade och detta dven tillsammans med de andra féretag som
ansetts nddvindiga f6r verksamhetens genomférande, frimst
dirvid de foretag som burit infrastrukturen; dels de foretag som
primirt sysslar med indaméilsfastigheter (Akademiska Hus, Jern-
husen [jfr ovan], Specialfastigheter och Vasallen).

I det férstnimnda fallet (jirnvigssektorn) kan det vara ett alter-
nativ — om en fungerande konkurrens anses foreligga f6r person-
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och/eller godstrafiken — att helt limna 6éver denna verksamhet till
privata intressen. I s3 fall dr det svirt att formulera ett sirskilt skil
for att SJ och Green Cargo kvarstir som statliga aktdrer inom
sektorn. Foreligger det diremot osikerhet om en effektiv kon-
kurrens rérande jirnvigstransporter kan utvecklas kan slutsatsen
bli den motsatta. D3 kan man dtminstone tinka sig att dessa foretag
skulle kunna fungera som ett sitt fér staten att ackumulera
kunskap om hur en marknad som avviker rejilt ifrén skolbdckernas
modeller av effektiva sddana egentligen fungerar. Det statliga
dgandet skulle d8 kunna motiveras av foérekomsten av en allmin
osikerhet om hur ett transportsystem byggt pd jirnvig bor kon-
strueras och drivas. For existensen av en sidan oklarhet talar att
just jirnvigsfiltet forefaller att ha organiserats pd sirskilt minga
olika och omstridda sitt runt om 1 virlden och att det (dirfér?)
genomforts en hel del empiriskt grundad komparativ forskning pd
omréddet. Det ir ocksd fullt mojligt att g till den ridande praktiken
pd omréadet for att himta intryck — globalt finns det jirnvigssystem
som drivs 1 de flesta tinkbara blandningar av statligt och privat
(och bide privatiseringar och [Ater]forstatliganden férekommer).
Man kan ocksd i det svenska sammanhanget notera att danska
staten driver jirnvigstrafik (persontransporter) 1 Sverige (samtidigt
som man har monopol pd detta i Danmark [p4 stomnitet]).

I det senare fallet — foretag som forvaltar indamailsfastigheter —
s& dr ett utmirkande drag att marknaden for dessa insatser ir
relativt smal med tféljande begrinsningar i konkurrensen. Dess-
utom kan frigan resas om inte verksamheterna som sidana stiller
s& specifika krav pad fastigheternas utformning och funktionssitt att
ett sirskiljande av dessa kan vara dysfunktionellt. Ett alternativ till
avknoppningen av fastigheterna skulle exempelvis 1 fallet Aka-
demiska Hus kunna vara att de involverade universiteten och
hogskolorna 3lades att sjilva fungera som dgare av ‘sina’ fastigheter
och att de d& mot bakgrund av sin kunskap om sina speciella behov
fick uppdraget att upphandla férvaltningstjinsterna pd en kon-
kurrensmarknad. Detsamma skulle ocksi kunna gilla Special-
fastigheter och kanske Jernhusen men méjligen i mindre grad
Vasallen.
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En illustration av hur den teoretiska plattformen skulle kunna an-
vdndas 1 ett analysarbete

Det ir viktigt att upprepa att ovanstiende indelning av de statligt
igda foretagen i fem grupper framfor allt dr gjord av pedagogiska
skdl. De nyttjade kriterierna hade méjliggjort skapandet av sdvil
fler som firre grupper. Aven placeringarna av de enskilda féretagen
kan frdn andra perspektiv och/eller med utékade underlag se
dtminstone delvis annorlunda ut. M a o: det ir hir viktigt att sir-
skilt lyfta fram och beskriva tre komplikationer som kan tillst6ta
nir det giller den slutliga bedémningen om hur den statliga
foretagspopulationen skulle kunna hanteras: [i] dynamiken, [i]
tidsandans genomslag och [iii] dess ideologiska karaktir.

[i] For det forsta s ir foretagen inte inldsta 1 en specifik
(grupp)hemvist utan samhills- och dgaruppdragen (kan) férindras
over tiden (och dirmed ocksd hur de olika féretagen kan organi-
seras och styras). Som dven framgitt tidigare bl.a. i resonemangen
om naturliga monolpol och externa effekter si ir det sdledes
vanligen friga om dynamiska férlopp. De inplaceringar som nedan
beskrivs ska dirfor inte ses som nigot annat in tidspriglade (2011)
exemplifieringar — de gor vare sig ansprdk pd att representera nigot
mer permanent eller fungera som nigot slags prognos om en
forvintad framtid. M a o: ett (statligt dgt) foretag kan rora sig frin
att 1 ett visst skede nirmast ha betraktats som rent kommersiellt
(och d& 1 huvudsak vara styrt pd kapitalrationell grund) till att
istillet snarast fungera som en garant for att en viss samhillsviktig
funktion uppritthills (och di styras frimst pd en idealbaserad
grund) — och vice versa.

[ii] For det andra: vad som under en viss tidsperiod betraktas
som ndgot som staten sjilvklart ska ombesorja kan under en annan
epok ses som ndgot som det istillet ir uppenbart att den privata
marknadens aktérer ska skota — och vice versa.

[iii] For det tredje: dven i stunden kommer det att finnas kon-
kurrerande dgaridéer for (de flesta av) de statligt dgda foretagen.
De aktorer (vanligen politiker) som strivar efter att fi foretrida
staten uttrycker ofta olika syn pd vad som kvalificerar som ett
samhillsuppdrag och dirmed ett statligt féretagsigande.

Det ir viktigt att alla dessa tre forbehdll finns i lisarens bak-
huvud nir vi 1 det f6ljande med hjilp av 2011 &rs statliga foretags-
population #llustrerar virt ovan redovisade sitt att tinka kring
dgarorganisering och dgarstyrning.
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De statliga foretag dir samhillsuppdraget i dag forefaller vara
det primira (grupperna fyra och fem; se ovan) dvs. de f6r vilka det
operativa flédet stdr i centrum och dir den ekonomiska effektiv-
iteten utgor ett medel f6r ideals/idéers forverkligande (det finans-
iella flodet ska anpassas till/stédja verksamheten) kan drivas an-
tingen som en myndighet, ett aktiebolag eller en stiftelse men
kanske inte lika sjilvklart 1 form av ett antal aktiebolag som in-
ordnas i en koncern/i ett holdingbolag (huvudskilen till detta
beskrevs ovan). D3 kapitalbehovet vanligen ir relativt l3gt och
verksamheten stir 1 centrum har ibland slentrianmissigt formen
aktiebolag valts for dessa foretag — sirskilt dir intikessidor frin
marknader saknas kan detta val ifrgasittas (iven myndighets-
formen kan vara ett alternativ). I vissa fall kan dock kapitalbehovet
vara si pass stort och dirmed kritiskt fér forverkligandet av
uppdraget att aktiebolagsformen kan ge férdelar. Om det ir en
direkt kapitalintensiv verksamhet kan man t o m 6verviga om inte
foretagen skulle kunna understillas en sirskild enhet (ett holding-
bolag) med en dgarstyrning i form av foretridare fér bide Finans-
departementet och ett (eller flera) fackdepartement. Detta skulle
kunna tinkas gilla féretag som Botniabanan, Fouriertransform,
Gota Kanal, Inlandsinnovation, Innovationsbron och mgjligen
Samhall (se dock dven den foljande framstillningen). I typfallet —
nir uppdragen stdr i centrum och kapitalet ir ett medel for
uppdragens forverkligande — forvintas dock exekutiven i de in-
gdende myndigheterna eller bolagen frimst bemannas med
personer som bdde har kompetens pd sakomridena ifriga och en
legitimitet att foretrida de underliggande medborgerliga upp-
dragen. De finansiella flodena fir di 1 dessa foretag en mer
underordnad roll.

Nir det giller de féretag som placerades 1 grupp ett — heligda
foretag som verkar pd traditionella konkurrensmarknader utan
sirskilt samhillsuppdrag — s& kan — utdver vidareutvecklings-
alternativet — avyttringar till den privata sektorn vara en tinkbar
framgingsvig. Detta kan di ske antingen genom att en sirskild
enhet etableras for hanteringen av dessa foretag (ett holdingbolag)
eller genom att var foretag hanteras for sig i projektform. En
holdingbolagsmodell skulle kunna mojliggéra en viss kompetens-
uppbyggnad fér den sirskilda avyttringsverksamheten som iven
skulle kunna utnyttjas for ett flertal forsiljningar. En projekt-
modell (dir de enskilda projekten t.ex. knyts till olika fackdeparte-
ment) borde kunna gynna foéretagens utvecklingsarbete genom att
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dessa kan {8 en mer verksamhetsnira hemvist och behandling under
processen. Exempel pd foretag som skulle kunna tillhéra denna
gruppering ir APL, Bostadsgaranti, (ev.) Green Cargo (se dock
ovan), Infranord, (ev.) Jernhusen (se ovan), Lernia, SBAB (se
nedan), Metria, (ev.) SJ (se ovan), Svevia och SweRoad. I det sist-
nimnda foretaget finns visserligen en koppling till det svenska bi-
stindet men det ir mojligt att denna inte dr av si avgorande
karaktir att den med sjilvklarhet féranleder en annan typ av
organisering. Bostadsgaranti ir hilftenigt s& dir kan bide avyttring
och ett heligande tinkas bl.a. beroende pd om verksamheten drivs 1
en monopolliknande milj6 eller inte. Om foérvirvsalternativet (upp
till heligande) féresprdkas kan dven en placering pd ett fack-
departement vara tinkbar.

For foretagen som ovan placerats 1 grupp tvd (de deligda bors-
noterade foretagen) giller ocksd, eftersom det dr friga om aktie-
innehav 1 foéretag som verkar under likartade férhillanden som
foretagen 1 grupp ett, att en avyttring kan vara ett mojligt
alternativ, di kanske 1 forsta hand i den ovan beskrivna projekt-
formen. Det som skulle kunna tala emot ett sidant forfarande ir att
ett av dessa tre innehav (Nordea) ror bank- och finansverksamhet —
en sektor som brukar betraktas som (sirskilt) samhillsviktig och
dir staten skulle kunna ha uppfattningen att lagstiftningen och
regleringar av olika slag ir oullrickliga medel for att kontrollen av
denna marknads funktionssitt ska vara effektiv. Att di dven aktivt
deliga eller t o m driva en egen bank skulle kunna tillféra staten en
verksamhetskompetens som gynnar dess mojligheter att sikra en
kompetent &vervakning. Ett liknande resonemang skulle ocksd
kunna gilla f6r SBAB (se ovan). Man kan i sammanhanget notera
att finska staten (indirekt via Sampo) ir en stor dgare i just Nordea.
Nir det giller SAS och TeliaSonera (dir finska staten ocksg ir del-
igare) forefaller de ursprungliga uppdragen att hantera monopol-
situationer ha blivit obsoleta (via teknikspring och avregleringar)
vilket komplicerar en argumentation foér att staten bor behilla
(del)dgandet.

Den tredje gruppen som 1 huvudsak rymmer féretag som verkar
1 konkurrensmiljéer och dir staten primirt uttrycker ekonomiska
avkastningskrav dr svdrare att organisera di den samtidigt in-
rymmer de foretag som omfattas av en del mer underforstddda/-
subtila/uttalade ideal-/virdebaserade restriktioner som 1 flera fall
forefaller vara av betydande omfattning eller tminstone kan for-
modas ha betydelse. Detta skulle di kanske frimst kunna tinkas
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gilla for féretag som Apoteket, Akademiska Hus (se ocksd ovan),
LKAB, Postnord, SCC, SEK, SSC, Sveaskog, Svedab, Svedavia,
Swedsurvey, Svenska Skeppshypotekskassan, Teracom Group och
Vattenfall. Dock ir skilen till det statliga dgandet i denna grupp
hogst varierande liksom hur starkt de markerats 1 de befintliga
texterna — deras betydelse 1 forhillande till de olika kapitalav-
kastningskraven varierar likaledes kraftigt.

For Apoteket forellgger det marknadsargument for att det
skulle kunna placeras 1 grupp ett ovan och dirmed utgéra en
tinkbar kandidat f6r avyttring enligt ndgon av de modeller som
ovan skisserats. Dock skulle man dven kunna hivda att eftersom
det handlar om en synnerligen viktig folkhilsoanknuten verksam-
het sd dr det viktigt att staten inte férlorar en kontroll som kan vara
svir att dterta eller driva pd andra sitt. Det kan ocksd handla om att
sikerstilla att denna samhillsviktiga funktion sirskilt vad giller till-
gingen till ‘smala’ men livsviktiga likemedel fungerar 6ver hela
riket (ett tillginglighetskrav) oavsett om detta ir kommersiellt
motiverat eller inte. Om vigen med ett bibehillet statligt igande
fortsitter att betridas skulle en inplacering under ett fackdeparte-
ment — och di som aktiebolag — kunna vara i samklang med de
resonemang som ovan presenterats dven om dven andra l6sningar ir
vil s8 tinkbara.

Nir det giller LKAB som blev heligt av staten 1957 ir
situationen 1 flera avseenden principiellt annorlunda in for
Apoteket d3 produktion och leveranser av foridlade jirnmalms-
produkter ir en mycket kapitalkrivande verksamhet som drivs pd
en internationell konkurrensmarknad. Verksamheten i LKAB fére-
faller utmirkas av nigra mycket speciella férhillanden — inte enbart
av dess geografiska beligenhet och stora betydelse for en avsevird
del av norra Sverige (samhillsviktig?) utan ocksd av de betydande
medel som finns reserverade f6ér de extraordinira kostnader som
foljer av att i princip en hel stad (Kiruna) méste flyttas for att
driften ska kunna fortsitta. Det skulle di kunna ses som rimligt att
staten stdr som yttersta garant for de eventuella oférutsedda och
ofinansierade kostnader som uppkommer vid en sidan gigantisk
stadsflytt (risktagare). Det finns siledes vissa omstindigheter som
talar for att LKAB inte enbart utgdr en tinkbar privatiserings-
kandidat utan att féretaget dven fortsatt skulle kunna verka som ett
statligt aktiebolag antingen understillt ett departement (nira
statsmaktens idealbaserade rationaliteter) eller 1 en holdingbolags-
konstruktion (nira kapitalrationaliteten). For det férstnimnda
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talar en del samhilleliga férhdllanden medan kapitalintensiteten 1
verksamheten och det till detta linkade tydliga avkastningskravet
mer talar f6r det senare.

Nir det giller Postnord kompliceras bilden av att det ir deligt
med danska staten (50 procent réster; 60 procent kapitalandel). En
betydande del av verksamheten ir konkurrensutsatt och kommer-
siell till karaktiren men det finns ocks3 visentliga bitar som staten
reglerar (postservice). Agarbilden och den sirskilda komplika-
tionen skulle kunna tala foér ett aktiebolag direkt understillt ett
departement (ir kapitalbehovet mycket stort skulle en hemvist vid
Finansdepartementet eller en interdepartemental samverkan kunna
bli aktuell; se ovan). Aven SSC uppvisar minga drag som skulle
kunna hinféra detta foretag till grupp ett. De samhillsuppdrag som
dock kan skonjas dr dels det regionala (jfr LKAB ovan) och dels
idén att staten med sitt dgande tagit pd sig uppdraget att verka for
att landet pd ett riskfyllt men kritiskt filt ska befinna sig 1 den
globala teknikutvecklingens absoluta front till gagn d& dven for
andra foretag (jfr dven ESS). Det kan ligga nira tll hands — di
foretaget moter internationell konkurrens och har ett tydligt av-
kastningskrav — att driva verksamheten 1 aktiebolagsformen. Med
tanke pd verksamhetens kvalificerade karaktir och inte odverstig-
ligt hoga kapitalbehov skulle dven en inplacering under ett fack-
departement kunna komma ifriga.

SEK skulle ocks& kunna hinféras till grupp ett men ocksd hir
foreligger ett uppdrag — 1 detta fall tydligt — som gér att dven en
placering i en annan grupp skulle vara tinkbar. SEK ska enligt
instruktionen verka for landets bista genom att stddja svenskt
niringslivs globala utveckling genom att frimja landets export via
finansieringsinsatser. Det foreligger ocksd en koppling till den
svenska bistindsverksamheten. Allt detta sammantaget skulle
kunna motivera en neutral position i forhillande till den svenska
foretagsamheten som helhet, dvs. mojligen tala for ett statligt
igande (tidigare var SEK deligt av svenska banker). Aven Sveaskog
forefaller ha ett tydligt samhillsuppdrag (utéver de [foretags]-
ekonomiska maélen). Det handlar om att féretaget i betydande
utstrickning — utdver sin kommersiella roll pd den svenska virkes-
marknaden — férvintas engagera sig i naturvird (avsitta betydande
skogsmarker som naturvirdsarealer och hilla ett mycket stort antal
s.k. ekoparker). Det framkommer ocksd att skogarna anses ha en
viktig funktion som rekreationsomriden. (Det kan noteras i
sammanhanget att Sverige internationellt sett har ett ganska
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begrinsat statligt skogsidgande). Eftersom verksamheten ir kapital-
krivande och de ekonomiska mailen framtridande skulle aktie-
bolaget kunna vara en limplig verksamhetsform. Liksom i fallet
med LKAB (ovan) skulle Sveaskog ocksd kunna placeras i ett
holdingbolag fér storre statliga kirninnehav och d& knytas t.ex. till
Nirings- eller Finansdepartementet.

Svedavia driver ett antal ‘samhillsviktiga’ flygplatser 1 landet och
har en blandad finansiering fér detta uppdrag som i grunden sker
utan storre konkurrens (foretaget fir heller inte forvirva/ligga
ner/avyttra flygplatser utan Regeringsbeslut). I detta fall aktuali-
seras dirfér dven myndighetsformen som ett alternativ till aktie-
bolaget och di 1 bigge fallen med inplacering under ett fackdeparte-
ment. Swedsurvey har knutit sin 1 huvudsak kommersiella verksam-
het till det kunnande som finns i Lantmiteriet s en anknytning
direkt till denna verksamhet och ett limpligt fackdepartement
skulle kunna vara ett tinkbart arrangemang. Teracom har sin rot i
ett monopol som giller en distributionskanal (marknit) for
(frimst) TV-sindningar och levererar d& sina tjinster 1 huvudsak
till hushill, servicebolag och kommersiella TV-bolag. Verksam-
heten ir 1 viss bemirkelse konkurrensutsatt men d3 foretridesvis via
aktdrer som utnyttjar andra distributionstekniker (jfr t.ex. satellit-
baserad overforing). Verksamheten ir relativt kapitalkrivande varfor
det inte ir sjilvklart att enheten ska understillas ett fackdepartement
men det partiella monopolet (marknit) indikerar att staten skulle
kunna vara en tinkbar dgare.

Vattenfall ir ett mycket stort kapitalintensivt energiforetag som
i huvudsak har ett kommersiellt uppdrag, vilket skulle kunna
placera foretaget i grupp ett. Dock finns dven hir vissa restriktioner
som starkt pdminner om de mer allminna riktlinjer som foreligger
nir staten som igare ska agera som forebild (jfr hillbar utveckling,
osv). Hir skulle ett statligt dgande istillet kunna motiveras av att
verksamheten bedéms vara sirdeles samhillsviktig (elfoérsérjning)
och samtidigt nationellt mycket omfattande (stor marknadsandel)
och att foretaget dirfér borde ligga under statens direkta kontroll
(staten bor inte reducera sin nirvaro pd denna marknad alltfor
mycket och de andra tvd8 stora aktdrerna ir inte [lingre]
svenskigda). Det ir kanske dven mojligt att hivda att det foreligger
ett mer eller mindre uttalat medborgerligt uppdrag att Vattenfall
ska heligas av staten (jfr t.ex. erfarenheterna ifrin Overtornes).
Liksom i fallen LKAB och Sveaskog (ovan) skulle man sdvil kunna
tinka sig en placering i ett holdingbolag for stora statliga kirn-
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innehav som en knytning till ett (fack)departement. Aktiebolags-
formen skulle kunna motiveras med tanke pd kapitalintensiteten i
verksamheten.

Nir det giller féretag med tydliga samhillsuppdrag som sam-
tidigt har marknadsintikter (och/eller ir avgiftsbaserade) 1 inte
ovisentlig omfattning si pekar de tidigare resonemangen 1 detta
avsnitt pd att aktiebolagsformens skulle kunna vara limplig men
eftersom uppdragen fokuserar pd sjilva verksamheten skulle fack-
departementen kunna vara en limplig hemvist (om inte
kapitalkraven ir stora dd dven Finansdepartementet kan komma in 1
bilden). Det skulle hir exempelvis kunna handla om Apoteks-
gruppen, Fouriertransform, Miljomirkning 1 Sverige, Sambhall,
Svenska Spel (kan t.ex. dven foras till grupp tre), Swefund (kan t.ex.
dven foras till grupp tre) och Systembolaget.

Apoteksgruppen har en mycket speciell uppgift 1 att den bide
sysslar med att silja ut statliga féretag (apotek till smaforetagare)
och att samtidigt hilla en serviceorganisation f6r dessa (tillhanda-
hiller bl.a. skalférdelar). Denna verksamhet skulle kunna foras till
det holdingbolag som skulle kunna etableras fér férsiljningar av
foretag eller drivas som ett separat utforsiljningsprojekt dock d&
fristiende ifrdn konkurrenten Apoteket (underordnas olika
departement). Fouriertransform tillhér den grupp foretag som
skulle kunna sammanforas 1 en sirskild enhet (se ovan) pga. av
kombinationen av stort kapitalbehov och pregnant samhillsupp-
drag (gynna svensk fordonsindustri). Miljdmirkning 1 Sverige
(stimulera produktutveckling som gynnar miljén), Samhall (ge
funktionshindrade minniskor méjligheten att delta i produktion
for konkurrensmarknader) och Systembolaget (bidra till folkhilsan
genom att motverka ett utbrett drogberoende) uppvisar alla tre
sddana samhillsuppdrag som exempelvis skulle kunna hanteras av
olika fackdepartement, dir dessa virden vanligen har sin hemvist
och sitt ursprung.

Nir det giller Svenska Spel kan man bade tinka sig bdde att det
drivs pd kommersiella grunder for att stirka statskassan (och bygga
legitimitet for detta genom att kanalisera betydande medel till en
folkligt sirskilt omhuldad sektor: idrottsrorelsen), di med vissa
restriktioner grundade i sociala dverviganden (motverka spelbero-
enden och/eller privatekonomiska haverier), och att det existerar
for att férhindra tillvixten av eller attraktiviteten 1 de konkurreran-
de verksamheter som 1 huvudsak bedéms bedrivas utan storre
sociala hinsyn. I bigge fallen ligger en inplacering under ett fack-
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departement nira till hands dven om Finansdepartementet — med
tanke pd de stora kapitalstrémmarna — ocks3 kan vara ett alternativ.
Nir det giller Swefund s& har det ett speciellt uppdrag att satsa
kapital 1 utvecklingsbara linder som behover finansiellt stéd f6r sin
foretagsamhet under sin resa mot demokrati. Sirskilt fattiga linder
ska ges prioritet och satsningarna (med partners) ska gilla
aktiviteter som inte de kommersiella krafterna hanterar. Verksam-
hetens finansiella karaktir parad med sjilva uppdraget skulle kunna
tala for ett aktiebolag inordnat under ett fackdepartement.

For (frimst) anslagskopplade eller avgiftsfinansierade verksam-
heter som exempelvis Almi, Apotekens Service, Arlandabanan
Infrastructure, Bilprovningen, Botniabanan, Dramaten, Ersittnings-
skog, European Spallation Source (ESS; deligt, majoritet), Gota
Kanal, Inlandsinnovation, Innovationsbron, Dom Shvetsii (deligt,
minoritet), Operan, Rise, SOS Alarm, Specialfastigheter, Sbo,
Svenska miljostyrningsrddet samt Voksendsen dr myndighets-
formen ett alternativ liksom olika kopplingar till fackdepartement.
De teoretiska argumenten fér nigot sidant har tidigare presen-
terats. Det skulle di frimst gilla de foretag som inte idr sd
kapitalkrivande si att det finns skil att férmoda att Finans-
departementets samlade overviganden (som sker pd en hogre
hierarkisk nivd dn de som gors i fackdepartementen) mer pétagligt
kommer in 1 bilden. Arlandabanan Infrastructure, Apotekens
Service, Bilprovningen (klassisk myndighetsutdvning, ett dterfor-
statligande kan d& vara d& ett alternativ liksom att konstruera
enheten som en renodlat &vervakande kontrollmyndighet), Dom
Shvetsii, Dramaten, ESS, Operan, SOS Alarm (samhillsviktig funk-
tion; ett statligt heligande och drift i egen regi ir ett tinkbart
alternativ), Svenska Miljéstyrningsrddet och Voksendsen utgér alla
exempel pd foretag for vilka myndighetsformen och/eller en
inplacering 1 ett fackdepartement skulle kunna komma ifriga (iven
stiftelseformen skulle kunna vara aktuell i ett par fall). De 6vriga
foretagen 1 denna grupp arbetar med lite storre kapital och dven om
avkastningen pd detta inte forefaller vara ett huvudmal s§ kan i vissa
fall ett val av aktiebolagsformen motiveras. RISE, till sist, ir ett
féretag som fungerar nirmast som ett holdingbolag fér ett antal
industriforskningsinstitut och dir skulle dven en ombildning av
dessa (moder- sivil som dotterenheterna) till stiftelser kunna
komma ifrdga, di eventuellt med vissa departementala anknyt-
ningar.
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Till sist: som férhoppningsvis framgétt 1 ovanstiende fram-
stillning har vi inte kunnat finna beligg for att det skulle finnas
nigot sjilvklart (‘bista’) sitt att organisera ett statligt foretags-
igande — vare sig generellt eller mer specifikt nir det giller den
svenska statens innehav. Detsamma giller dgarstyrningen 1 de
statliga foretagen. Som anférts 1 de tidigare beskrivningarna och
analyserna 1 detta arbete betyder detta dock inte nédvindigtvis att
alla sitt att organisera och styra skulle fungera (lika) ‘bra’. Inte
heller att kulturella och institutionella olikheter skulle kunna legiti-
mera varje enskild 18sningsidé eller att allting beror pd ‘sirskilda
omstindigheter’ och att dirfér inga allmingiltiga resonemang
skulle kunna foras. Istillet har vi med (frimst) en foretagseko-
nomisk begreppsapparat forsokt synliggora och virdera ett antal
faktorer som vi bedémer skulle kunna spela en viktig roll vid
organiseringen och styrningen av en statlig féretagspopulation och
ocksd forsokt illustrera nigra av konsekvenserna av detta for det
svenska statliga foretagsinnehavet med en dtfoljande exemplifiering
hur dess enheter — principiellt — skulle kunna analyseras.
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Principiell organisationsstruktur for de
tva forvaltningsbolagen

Figur 1: Forvaltningsbolag 1

Kélla: KPMG
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Figur 2: Férvaltningsbolag 2

Kélla: KPMG
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Tabell 1 Kostnadsuppskattning

Bilaga 6

Initiala kostnader av engéangskaraktar

Beskrivning

Kostnadsniva (mkr)

Kommentar

IT-investeringar

4

IT-investeringar avser sédana kostnader som &r direkt
hanforliga till att bygga upp ett standard IT-system
utifran den verksamhet som férvaltningsholagen
kommer att bedriva. Inga sérskilda IT-behov har
identifierats. Ytterligare utredning (behovsanalys,
forstudie, etc.) méaste genomforas for att fa ett exakt
svar.

Rekrytering

Rekrytering bygger pa ett antagande om ett stid frén
kvalificerad rekryteringsfirma.

Kommunikation, varuméarke
0.d.

Kostnad fér marknadsforing och kommunikation, fram-
tagande av logotyper etc. har schablonberdknats till
5 mkr.

Konsultarvoden

Utbver dessa poster kommer konsultarvoden avseende

stod fran kvalificerad finansiell rddgivare som komple-
ment till dess att den egna organisationen ar operativ.
Denna post har ej kvantifierats da den &r beroende pé

hur bolagshildningen genomfors.

Summa

18

Initiala kostnader av engdngskaraktar ligger i storleks-
ordningen 20 mkr, exkl. eventuella konsultarvoden samt
[onekostnader for ytterligare utredning och
projektledning.

Kélla: KPMG
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Tabell 2 Kostnadsuppskattning

Arliga forvaltningskostnader

Beskrivning Kostnadsniva (mkr)  Kommentar

Personal, 100 Personalkostnader bygger pa en uppskattning av

[6nekostnader numerdr och kompetensprofil i enlighet med den

inkl. sociala principiella organisationsstrukturen samt indika-

avgifter tiva vdrden avseende lonenivan.

Styrelsearvoden 5 Styrelsearvoden har berdknats utifran ett medel-
vérde for styrelsearvoden i motsvarande privata
agarbolag.

Lokalhyra 5 Lokalhyra bygger pa ett antagande om lage (AA)
och standard (hog), en genomsnittlig lokalyta per
anstalld (20 kvadratmeter) samt statistik for
hyresnivaer.

Administrativa 40 Administrativa omkostnader har berdknats

omkostnader schablonmassigt med ett varde av 40 procent av

(kontorsmaterial, [6nekostnaden.

[T/tele, m.m.)

Konsultarvoden ? Forvaltningsholagen kommer att ha behov av
externa konsulter, men den kostnaden har inte
kvantifierats, da den bygger pa hur férvaltnings-
bolagens resp. ledning avser att arbeta.

Totalt 150 Den samlade arliga forvaltningskostnaden for
forvaltningsbolag 1 och 2 ligger i storleks-
ordningen 150 mkr.

Kalla: KPMG
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Ordlista

Termer som anvands i utredningen avseende dgande

Termer avseende ledning av foretag/bolag ir mer allmint anvinda in
ord och begrepp som beskriver utévande av dgande av foretag/bolag. 1
utredningen anvinds flera termer med utgdngspunkt 1 vedertagen
vokabulir bland professionella dgare. En anpassning har 1 vissa fall
gjorts till de speciella férhdllanden som giller for staten som dgare, bl.
a. att beslut roérande dgande fattas pd flera nivder in vad som ir vanligt
for privata dgare.

Aktivt dgande

Agande dir dgaren spelar en aktiv roll for att utveckla dgda bolag.
Detta kan ske genom dgaruppdrag, som kan skrivas in 1 bolags-
ordning eller beslutas pa bolagsstimma, dgardirektiv (dgaranvisning),
tillsittning av styrelse, regelbunden uppfoljning m.m. Vanligt i1 friga
om heligda eller majoritetsigda bolag. Motsatsen ir passivt dgande, dir
dgaren inte engagerar sig 1 hur bolaget skots.

Bolagsstyrning

Bolagets styrning i samspel mellan de 1 aktiebolagslagen faststillda
beslutsorganen bolagsstimma, styrelse, verkstillande direktdr samt
revisor. Engelska Corporate Governance. Jtr dgarstyrning.

Bolagsforvaltning
Se dgarforvaltning.

Direkt dgande
Avser dgande utan mellanled. Motsatsen ir indirekt dgande.
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Forvaltningsbolag

Bolag som iger aktier 1 andra bolag (portfélibolag) och kan utéva aktivt
dgande (dgarstyrning) i dessa. Kallas ibland holdingbolag eller dgar-
bolag.

Holdingbolag
Se forvaltningsbolag.

Operativ dgarforvaltning

De konkreta dtgirder som 1 denna utredning forvaltningsbolagen
svarar for gentemot portféljbolagen inom ramen for de inriktnings-
beslut som fattats av riksdagen och regeringen. Kan ocksd benimnas
operativ dgarstyrning. Jir. dgarstyrning.

Operativ dgarstyrning
Se operativ dgarforvalining.

Passivt dgande
Agande dir dgaren inte engagerar sig i hur bolaget skots. Motsatsen
ir aktivt dgande, dir dgaren spelar en aktiv roll f6r att utveckla dgda

bolag.

Portfoljbolag
Bolag som igs och férvaltas av forvaltningsbolag.

Strategisk dgarfoérvaltning

De inriktningsbeslut som fattas av Riksdagen for statens samlade
portfolj av hel- och deligda bolag, for de av utredningen féreslagna
forvaltningsbolagen samt for enskilda av férvaltningsbolagen dgda
bolag (portfolibolag). Kan ocksd benimnas strategisk forvaltning eller
strategisk dgarstyrning.

Strategisk dgarstyrning
Se strategisk dgarforvaltning.

Agaranvisning
Av igaren utfirdade riktlinjer for ett dgt bolag som beslutas vid

bolagsstimma i det dgda bolaget. Aven benimnt dgardirektiv.

Agarbolag
Se forvaltningsbolag.
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Agardirektiv
Se dgaranvisning.

Agarforvaltning

Agarens forvaltning (handhavande, skotsel) av aktier i bolag. Kan
utdvas aktive eller passivt. Bendmns ibland bolagsforvaltning frimst
ifrdga om heligda eller majoritetsigda bolag.

{%garplan
Agarens plan pd ling och kort sikt 6ver hur ett dgt bolag bor ut-
vecklas. Formas p& grundval av beslutad strategisk inriktning.

Agarpolitk
Agarens samlade strategiska beslut avseende det samlade dgandet
och/eller enskilda dgda bolag

Agarstrategi
Agarens mél och huvudsakliga inriktning f6r sitt dgande 1 ett eller
flera bolag.

Agarstyrning

Agarens styrning i kraft av sitt igande. Utévas i huvudsak via
bolagsstimman genom beslut om bolagsordning, 1 fé6rekommande fall
sirskilda dgaranvisningar, tillsittning av styrelse och revisor, beslut om
utdelning respektive emission eller inldsen av aktier m.m. Jfr bolags-

styrning.

Agaruppdrag

Agarens uppdrag till ett dgt bolags styrelse. Kan innefatta affirs-
definition, &vergripande mal, grundliggande virderingar och vissa
kapitalfrigor. Agaren utarbetar i regel dgaruppdrag pi grundval av en
dgarplan som formats med utgingspunkt i strategiska inriktnings-
beslut.
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Statens offentliga utredningar 2012

Kronologisk forteckning

1. Tre blir tvd! Tvd nya myndigheter inom
utbildningsomridet. U.

2. Framtidens hégkostnadsskydd i virden. S.

3. Skatteincitament f6r riskkapital. Fi.

4. Kompletterande regler om person-
uppgiftsbehandling pa det
arbetsmarknadspolitiska omrédet. A.

5. Hoégskolornas foreskrifter. U.

6. Atgirder mot fusk och felaktigheter med
assistansersittning. S.

7. Kunskapsliget pa kirnavfallsomradet 2012
—langsiktig sikerhet, haverier och global
utblick. M.

8. Skadestdndsansvar och forsikringsplikt
vid sjétransporter — Atenférordningen
och forsikringsdirektivet 1 svensk ritt. Ju.

9. Férman och filla— nyanlindas uttag av
forildrapenning. A.

10. Lisarnas marknad, marknadens lisare
—en forskningsantologi. Ku.

11. Snabbare betalningar. Ju.

12. Penningtvitt — kriminalisering,
forverkande och dispositionsférbud. Ju.

13. En sammanhallen svensk polis. Ju.

14. Ekonomisk virde och samhillsnytta

— f6rslag till en ny statlig dgarférvaltning.
Fi.



Statens offentliga utredningar 2012

Systematisk forteckning

Justitiedepartementet
Skadestindsansvar och forsikringsplikt
vid sjétransporter — Atenférordningen och
forsikringsdirektivet i svensk ritt. [8]
Snabbare betalningar. [11]

Penningtvitt — kriminalisering, forverkande
och dispositionsférbud. [12]
En sammanhaillen svensk polis. [13]

Socialdepartementet

Framtidens hogkostnadsskydd i vérden. [2]

Atgirder mot fusk och felaktigheter med
assistansersittning. [6]

Finansdepartementet

Skatteincitament for riskkapital. [3]

Ekonomisk virde och samhillsnytta
—f6rslag till en ny statlig dgarférvaltning.
[14]

Utbildningsdepartementet
Tre blir tvd! Tvd nya myndigheter inom
utbildningsomradet. [1]

Hogskolornas féreskrifter. [5]

Miljodepartementet
Kunskapsliget pa kirnavfallsomrddet 2012

—langsiktig sikerhet, haverier och global
utblick. [7]

Kulturdepartementet

Lisarnas marknad, marknadens lisare
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