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Riksrevisionens styrelses
redogorelse angaende regeringens
forsaljning av V&S Vin & Sprit AB

Sammanfattning

Riksrevisionen har granskat regeringens forsdljning av det statliga bolaget
V&S Vin & Sprit AB. Resultatet av granskningen presenterades i rapporten
Regeringens forsdiljning av V&S Vin & Sprit AB (RiR 2009:9). Riksrevision-
ens styrelse har beslutat att slutsatserna fran granskningen ska overldmnas till
riksdagen i form av en redogorelse.

Riksrevisionens sammanfattande slutsats frén granskningen dr att forsélj-
ningen av V&S Vin & Sprit AB var en vil genomford forséljning som gav ett
gott ekonomiskt resultat. Vid en jaimforelse med den tidigare forséljningen av
aktierna i Telia Sonera konstaterar Riksrevisionen att forsédljningen av Vin
och Sprit AB i flera avseenden genomforts pa ett béttre sétt.

Riksrevisionens granskning visar samtidigt pa brister nér det géller rege-
ringens redovisning till riksdagen av forsdljningen av Beamaktierna. Redo-
visningen av forséljningen var inte fullstindig da den realisationsforlust som
uppstod inte redovisades eller kommenterades i regeringens budgetproposit-
ion. Granskningen av forsdljningen i den hédr delen visar ocksa enligt Riksre-
visionen att regeringens ldpande forvaltning av de heldgda bolagen behdver
forbdttras infor eventuella framtida forséljningar, bl.a. genom bittre doku-
mentation av forvaltningen.

Styrelsen anser att det dr viktigt att resultatet av regeringens forsiljning av
statliga bolag noga foljs upp och analyseras pa det sétt som Riksrevisionen
gjort i sin granskning av V&S Vin & Sprit AB. En siddan information &r vik-
tig for regeringen och Regeringskansliet men ocksa for riksdagen.

Med detta 6verldmnas denna redogorelse.
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Styrelsens redogorelse

Riksrevisionens styrelse dverlamnar denna redogorelse till riksdagen.

Stockholm den 30 september 2009

Pé Riksrevisionens styrelses vagnar

Eva Flyborg

Mats Midsander

Foljande ledamoter har deltagit i beslutet: Eva Flyborg (fp), Anne-Marie
Pélsson (m), Carina Adolfsson Elgestam (s), Eva Thalén Finné (m), Alf
Eriksson (s), Per Rosengren (v), Margareta Andersson (c), Helena Hillar
Rosengqvist (mp), Torsten Lindstrom (kd) och Agneta Lundberg (s).
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Riksrevisionens granskning

Riksrevisionen har granskat regeringens forsdljning av V& Vin & Sprit AB.
Resultatet av granskningen har presenterats i rapporten Regeringens forsdlj-
ning av V&S Vin & Sprit AB ( RiR 2009: 9). Rapporten publicerades i juni
20009.

Bakgrund

Den 14 december 2006 meddelade regeringen sin avsikt att minska det stat-
liga dgandet bl.a. Vin & Sprit. Efter ett auktionsforfarande beslutade staten
den 31 mars 2008 att sélja V&S Vin & Sprit AB (i fortsittningen kallat Vin &
Sprit) till Pernod Ricard S.A. for 55 miljarder kronor. Forséljningen slutfor-
des den 24 juli 2008, da staten &ven beslutade att dverldta statens aktieinne-
hav i Beam Global Spirits & Wine, Inc. till Fortune Brands, Inc. for 2,8 mil-
jarder kronor.

Ar 2001 képte Vin & Sprit tio procent av aktierna i Beam frin Fortune for
528 miljoner US-dollar for att 6ka kontrollen 6ver distributionen av Vin &
Sprits produkter i USA. Vin & Sprit fick som en foljd av kdpet bl.a. en styrel-
seplats i Beam. Ett aktiedgaravtal uppréttades mellan parterna som bl.a. regle-
rade forsédljning och dterkdp av aktierna i Beam vid ett dgarbyte i Vin & Sprit.

I budgetpropositionen for 2009 redovisade regeringen for riksdagen mélet
med forsédljningen av Vin & Sprit, forsdljningens genomforande, forséljningen
av innehavet i Beam, resultatet av forséljningen samt rddgivningskostnader.

Granskningens inriktning

Foljande overgripande fragor stélls i granskningen:

— Genomforde staten forsdljningen av Vin & Sprit samt aktieinnehavet i
Beam Global Spirits & Wine i enlighet med géllande lagstiftning, riksdags-
beslut och best practice for en sddan forséljningsprocess?

— Baserades regeringens redovisning av forséljningen i budgetpropositionen
for 2009 pa ett tillfredsstéllande underlag?

Riksrevisionens iakttagelser och slutsatser

Forsiljningen av Vin & Sprit exklusive aktierna i Beam

Riksrevisionens sammanfattande beddmning é&r att forsdljningen av Vin &
Sprit exklusive aktierna i Beam var en vil genomford forsdljning med ett gott
eckonomiskt resultat. Ett gott forsdljningsresultat uppnaddes trots att regering-
en stillde mycket hoga krav pa att koparen skulle ta de mest vésentliga ris-



RIKSREVISIONENS GRANSKNING

kerna och dédrigenom minska statens riskexponering. Granskningen visar
ocksa att forsdljningen genom auktion planerades och genomf6rdes i alla
visentliga delar i enlighet med best practice. Regeringens planering och ge-
nomférande av forséljningen skedde s att de radande gynnsamma marknads-
forutsdttningarna vid forséljningstillfdllet kunde utnyttjas.

Forsiljningen av aktierna i Beam

Riksrevisionens bedomning &r att den administrativa hanteringen av separat-
ionen av aktierna i Beam frén Vin & Sprit genomfordes pé ett effektivt sétt.
D4 en forhandlad uppgorelse om forséljningspriset inte kunde uppnés fast-
stilldes forsdljningspriset av en oberoende vérderingsman i enlighet med
aktiefigaravtal frin 2001.! Forséljning av innehavet i Beam genererade en
realisationsforlust om cirka 2,1 miljarder kronor i forhallande till bokfort
virde. Det bokforda virdet var det belopp som aktierna ocksa virderades till i
separationen av aktierna fran Vin & Sprit och som staten dirigenom godtog
som vérde pa aktierna.

Riksrevisionen anger att det inte &r mojligt att nu i efterhand avgora i vil-
ken utstrickning en forhandlad uppgorelse hade gett ett hogre forsdljningspris
dn som nu blev fallet. En sadan uppgorelse hade enligt Riksrevisionen givet-
vis ocksa inneburit att en oberoende vérdering att jimfora mot inte hade fun-
nits. Riksrevisionen har dock i sin granskning identifierat ndgra omréaden i
Regeringskansliets forberedelser infor forhandlingarna som kan ha paverkat
mojligheterna att framgéngsrikt genomféra en forhandlad uppgorelse. Ade-
kvata mandat, instruktioner om ldgsta pris och analyser av risker for olika
alternativ var inte pa plats nér forhandlingarna inleddes.

Aktiedgaravtalet och omstidndigheterna runt detta hade stor betydelse for
forsdljningen av aktierna i Beam. Granskningen visar att Regeringskansliet i
sin forvaltning inte dokumenterade de hindelser som hérde samman med
aktiedgaravtalet och innehavet av Beamaktier fran 2001. Négon djupare kun-
skap om avtalet och dess konsekvenser fanns enligt Riksrevisionen inte inom
Regeringskansliet. Néir det stod klart att aktierna i Beam skulle séljas fick
Regeringskansliet denna kunskap successivt med hjidlp av sina radgivare.
Detta visar enligt Riksrevisionen att regeringens 16pande forvaltning av de
heldgda bolagen behdver forbittras infor eventuella framtida forséljningar,
bl.a. genom dokumentation av forvaltningen. Under den 16pande forvaltning-
en kan det komma att genomforas atgérder som ar berittigade fran bolagets
sida men som pa olika sétt begrinsar statens dganderéttigheter. I sadana fall
maste det enligt Riksrevisionen finnas en god kdnnedom om begrinsningar i
statens dganderéttigheter och de konsekvenser dessa kan ha.

Riksrevisionens beddmning &r att uppgifterna i Regeringskansliets be-
skrivning av forsdljningen av Vin & Sprit och Beam i budgetpropositionen &r
korrekta. Redovisningen édr dock ofullstindig i tva avseenden. Forséljningen

! Den oberoende virderingen faststéllde vérdet av Beam-aktierna till 455 miljoner
dollar.
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av Beam genererade en realisationsforlust for staten pa 2,1 miljarder kronor,
nagot som inte redovisades till riksdagen. Givet att regeringens uttalade mal
dr att anvinda forsdljningsintdkterna till att betala av statsskulden hade det
enligt Riksrevisionen varit relevant att i redovisningen av forsédljningen dven
visa pé forsdljningens effekter pd statsskulden.

Jimforelse med forsiljningen av aktierna i Telia Sonera

Riksrevisionen anser att regeringens forsdljning av Vin & Sprit exklusive
aktierna 1 Beam har forbéttrats pa flera punkter jamfort med forsédljningen av
8 % av aktierna i Telia Sonera. Dessa punkter &r:

— Mélen med forsédljningen av Vin & Sprit var tydligt formulerade, relevanta
och prioriterade vilket starkt bidrog till att Regeringskansliet uppnadde ma-
len i forséljningen.

— Upphandlingen av radgivarna skedde i enlighet med best practice.

— Regeringskansliets interna kompetens avseende praktisk erfarenhet av
planering och genomf6rande av forséljningar har forstirkts.

— Séljaren uppfattades av radgivarna som vil forberedd, tillforlitlig och tak-
tisk samt ansags kapabel att ta avvidgda risker avseende forséljningen.

— Regeringskansliets akt dr béttre strukturerad och mer komplett dn akten fran
regeringens forséljning av 8 % i Telia Sonera.

— Regeringens rapportering till riksdagen om forséljningen av Vin & Sprit
var sakligare &n regeringens redovisning av forsdljningen av 8 % av aktier-
na i Telia Sonera.

Rekommendationer

Riksrevisionen vill betona att det &r viktigt att det dven fortséittningsvis sker
ett larande i regeringen och Regeringskansliet avseende de forséljningar som
kan komma att genomfGras. Detta foranleder Riksrevisionen att rekom-
mendera regeringen att infor kommande forséljningar sammanstélla och f6lja
relevant best practice for respektive typ av planerad transaktion. Denna best
practice bor baseras pa andras erfarenheter av framgangsrika forsdljningar
och egna erfarenheter frén tidigare forsiljningar.

Riksrevisionens iakttagelser och slutsatser avseende forsdljningen av aktierna
i Beam foranleder Riksrevisionen att rekommendera foljande:

e <Regeringen bor i forsdljningsarbetet ha en handlingsberedskap for att
kunna dra fordel av gynnsamma marknadsforutsittningar genom att pla-
nera och genomfora affarsméssiga forhandlingar. En fortsatt utveckling av
Regeringskansliets kompetens och arbetsformer dr av central betydelse for
att en sadan handlingsberedskap ska finnas.

e <Regeringen bor sikerstilla att Regeringskansliet i férekommande fall
tydligt dokumenterar de forutsdttningar och restriktioner i ett statligt bo-
lags forvaltning som é&r av betydelse for eventuella framtida forsdljningar.

e *Regeringen bor redovisa forsdljningarna till riksdagen pa ett fullstdndigt
och relevant sitt.



Styrelsens overvdaganden

Riksrevisionens styrelse har funnit att slutsatserna av den granskning som
Riksrevisionen redovisat i rapporten Regeringens forsdljning av V&S Vin &
Sprit AB (RiR 2009:9) ska dverldmnas till riksdagen i form av en redogorelse.
Styrelsen vill i anslutning till detta anfora f6ljande.

Riksrevisionens sammanfattande slutsats frdn granskningen &r att forsalj-
ningen av V&S Vin & Sprit AB var en vil genomford forsiljning som gav ett
gott ekonomiskt resultat. Granskningen visar ocksd att forsdljningen i alla
visentliga delar planerades och genomfordes i enlighet med best practice. Vid
en jamforelse med den tidigare forsédljningen av aktierna i Telia Sonera kon-
staterar Riksrevisionen att forsdljningen av Vin & Sprit AB i flera avseenden
genomforts pa ett bittre sitt.

Riksrevisionen riktar ddremot kritik mot regeringen nér det géller redovis-
ningen till riksdagen av forsdljningen av Beamaktierna. Redovisningen av
forséljningen var korrekt men inte fullstindig dé bl.a. den realisationsforlust
som uppstod inte redovisades eller kommenterades i regeringens budgetpro-
position. Granskningen av forsédljningen i den hér delen visar enligt Riksrevis-
ionen att regeringens lopande forvaltning av de heldgda bolagen behdver
forbattras infor eventuella framtida forséljningar, bl.a. genom bittre doku-
mentation av forvaltningen.

Styrelsen anser att det dr viktigt att resultatet av regeringens forsiljning av
statliga bolag f6ljs upp och analyseras pa det sétt som Riksrevisionen gjort i
sin granskning av V&S Vin & Sprit AB. Sa snart som mojligt efter en forsilj-
ning behdver det goras en ingdende genomgang och analys av forséljningsre-
sultatet och forsdljningsprocessens genomforande. Sédan information ar
viktig for att ge regeringen och Regeringskansliet behovliga erfarenheter och
kunskap infor eventuella framtida forsiljningar. Aven riksdagen har ett behov
av att ta del av sddan information.

Styrelsen anser sdledes att Riksrevisionens granskning av forséljningen av
V&S Vin & Sprit AB dr en vérdefull information for savil regeringen och
Regeringskansliet som riksdagen. Darmed dverldmnas denna redogorelse.

Elanders, Villingby 2009
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