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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
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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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120

100 Systembolaget ..........oooooooooco.ooooooooooooooooo-oo.|

| PostNord | ,e®®®
80 Fikag \.l 5
ok % ®— Apoteket

= ®—TeliaSonera
40  Vattenfall

20

0

0 S 10 15 20 25 30 35 40 45 50 55 Bolag’
Rorelseresultat? (2010)
% av total, ackumulerat

120
TeliaSonera
| (XXX} soe .
100 ....................... eee L] LN LA A A RN R AN NN
°
80 r _l ®~ Aktiebolaget Svensk Exportkredit (SEK)
60  ® Svenska spel
= LKAB
40 [~ Vattenfall
20
0 1 | L | I 1 1 L 1 1
0 5 10 15 20 25 30 35 40 45 50 55 Bolag'
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.
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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
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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.
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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-

79



Tidigare forvaltningsformer i staten SOU 2012:14

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.

96



SOU 2012:14 Erfarenheter av nuvarande forvaltningsmodell

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.
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S} Andra forvaltningsformer

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.

103



Andra forvaltningsmodeller SOU 2012:14

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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