Staten och bolagskapital et
& Om aktiv styrning av statliga bolag






Forord

Alltsedan statsforetagsgruppen skapades vid mitten av 1960-talet
har de statliga foretagens dgande, styrformer, avkastning m.m. da
och da diskuterats intensivt. Under senare & har den offentliga de-
batten rért om staten skall &ga foretag och hur utférsaljningar skall
genomforas.

Trots betydande utférsaljning av statliga bolag och trots om-
struktureringar av det befintliga bestandet ar staten aven i dag lan-
dets storsta foretagsagare, bade om man ser till antalet anstallda
och till den totala omsattningen. Den senare uppgick 1997 till 225
miljarder kronor, det sasmmanlagda justerade egna kapitalet upp-
gick till 142 miljarder kronor och antalet anstéllda var 182 000.

Oavsett om — dler i vilken utstrackning — staten langsiktigt sett
skall dler bor dga dessa foretag, s & en mycket snabb avveckling
av &gandet inte sarskilt trolig. Det & darfor viktigt att granska hur
styrning, kontroll och uppfdljning av dessa foretag gar till och om
de &r tillréckligt effektiva.

| denna rapport har dérfor civilekonom Susanne Lindh, tidigare
departementsrad i Regeringskansliet numera direktor vid Svenska
Kommunférbundet och fil. dr Eva M. Meyerson, tidigare vid In-
dustriens Utredningsinstitut och numera vid Berkley-universitetet i
San Fransisco granskat dessa fragor.

Med utgangspunkt i den moderna forskningdlitteraturen, kanske
framfor allt inom den s.k. Corporate Governance forskningen, dis-
kuterar forfattarna det trovardighetsproblem som hanger samman
med att staten dven &ger foretag.

Rapporten handlar i forsta hand om heldgda statliga bolag (exkl.
dotterbolagen). Mycket av diskussionerna ar av sadan generdl ka-
raktdr att resonemangen ocksd i stor utstréckning skulle kunna
gélla de bolag som &gs av kommunerna och landstingen. Dessa be-



handlas inte hér, utan de kommer att behandlas i en senare ESO-
rapport.

| rapporten lamnas ocksa vissa forslag till hur staten skulle kun-
na bli en effektivare och tydligare bolagségare.

Det & min forhoppning att ESO med denna rapport skall kunna
bidra till en breddning av diskussionen kring det statliga foretagsa-
gandet. | stéllet for att enbart diskutera om staten skall dga bolag
bor vi &ven diskutera hur de statliga bolagen bor styras for att bli
effektivare och hur en 6kad avkastning pa det statliga bolagskapi-
talet skall erhdllas.

Som alltid nér det galler ESO-rapporter &r det forfattarna som ar
ansvariga for innehallet i rapporten.

Stockholm i november 1998

Anna Hedborg
Ordférande for ESO
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1 Sammanfattning

Denna rapport handlar om statens roll som agare med fokus pa
styrning, kontroll och uppfdljning av statliga foretags verksamhet.
Huvudfragan & om nuvarande former for styrning och uppfdljning
av statliga foretag ar tillrackligt effektiva. | rapporten diskuteras det
trovardighetsproblem som & forenat med att staten &ger foretag.
Trovérdighetsproblemet kan i sin tur ge upphov till produktivitets-
forluster.

| rapporten lamnas forslag till nagra atgarder som kan bidra till
att staten blir en effektivare, tydligare och mer aktiv agare.

Staten & landets stor sta for etagségare

Rapporten behandlar endast de statliga direktégda, majoritetsdgda
foretagen. | rapporten beskrivs den statliga bolagssektorns fram-
vaxt, omfattning och sammanséttning. Bl.a. konstateras att det dver
tiden har funnits olika motiv bakom tillkomsten av statliga bolag
samt att statens nuvarande bolagsinnehav &r ett konglomerat av
bolag och bolagskoncerner av skiftande storlek och med varierande
verksamhet. Ar 1997 direktégde staten 59 statliga bolag (eller kon-
cerner).

Staten ar darmed landets storsta féretagsigare och kontrollerar
flera av de storre foretagen i Sverige, sdval sett till omsattning som i
friga om antalet anstdllda. Den totala omsattningen uppgick ar
1997 till 225 mdkr, det sammanlagda justerade egna kapitalet upp-
gick till 142 mdkr och antalet arsanstéllda uppgick till 182 000.
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Statensroll som &gare & outforskad i Sverige

Trots statens omfattande bolagsiagande har forhallandevis lite
forskning och fa utredningar &gnats statens roll som &gare. De stat-
liga foretagen har inte heler givits samma uppméarksamhet nér det
géller styrning och uppfdljning som forvaltningsmyndigheterna. Det
ar forst under senare & som ett arbete kommit i gang i Regerings-
kangdliet med att utforma riktlinjer for hur &gandet i de statliga f6-
retagen ska utdvas. | rapporten redovisas hur styrning och uppfdlj-
ning av statliga bolag sker i dag bl.a. genom olika typer av formella
och informella styrmedd.

Agandet spelar roll

Med utgangspunkt i forskningdlitteratur redovisas empiriska och
teoretiska studier som visar att agandet spelar roll for produktivite-
ten i foretag samt for forutséttningarna att utforma effektiva styr-
medd. Tidigare forskning har snarare betonat marknads- och kon-
kurrensaspekter pa produktivitetsutvecklingen i foretag. Nya inter-
nationdla studier indikerar emdlertid att statligt &gda foéretag har
1-2 procentenheters lagre arlig produktivitet jamfort med privatag-
da foretag. Dessvarre finns det annu inte ndgra motsvarande hel-
téckande studier med svenska foretag déar hansyn tagits till eventu-
ella specifika svenska forhallanden

Statliga bolag har trovérdighetsproblem

Med utgangspunkt i forskningslitteratur inom bl.a. Corporate Go-
vernance - omradet diskuteras forekomsten av det trovardighets-
problem som uppstar nar staten &ger bolag, ett problem som bidrar
till att forklara varfor statliga bolag riskerar att fa en samre pro-
duktivitetsutveckling. Trovardighetsproblemet uppst&r bl.a. pa
grund av svarigheter for statliga gare att skaffa sig information om
forhallanden inom foretagen och om foretagsledningarnas agerande



(s.k. moral hazard problem). Detta skapar kontrollproblem och
Overvakningskostnader som leder till produktivitets- och effektivi-
tetsforluster. Det kan ocksa finnas osakerhet om statliga bolags mal
och vagval till foljd av att politiker inte alltid & konsistenta Over
tiden i sina uppfattningar och i sitt agerande visavi bolagen. Att
flera av de statliga bolagen ocksa har multipla mal och svarmétbara
prestationer forstarker trovardighetsproblemet. Trovérdigheten i
agarens agerande provas ytterst nar det finns risk for att ett bolag
skall g& i konkurs. Statliga bolag tilldts sdllan att ga i konkurs.
Detta innebér att den yttersta konsekvensen av att en bolagsledning
misslyckats eller misskétt verksamheten inte utgor nagot redlt hot.
Forhallandet beskrivs i forskningslitteraturen med att statliga bolag
har en” mjuk budgetrestriktion” .

Styrelsen och kompensationskontrakt ar viktiga styrmedel

| rapporten redovisas forskning som belyser styrelsens roll som ga-
rant for att kontroll och uppféljning sker. Det finns ett samband
mellan styrelsens sammanséttning och dess forutséttningar att be-
doma foretagsledningens agerande. | forskningdlitteraturen betonas
betyddsen av att skapa s.k. informationseffektiva grupper. En in-
formationseffektiv styrelse forutsdtts ha en heterogen sammansétt-
ning (dvs. individer med olika bakgrund, profession och vérdering-
ar) i stéllet for en homogen sammanséttning (dvs.individer som &r
lika varandra).

Statliga bolagsstyrelser férefaller, enligt en nétverksanalys som
ar en dd av denna studie, vara homogent sammansatta. Politiker
och palitiska tjansteman ar Gverrepresenterade i statliga bolagssty-
relser i forhallande till andra grupper. Det &r inte ovanligt att statli-
ga verkstéllande direktorer sitter i varandras styrelser samt ait
tjansteman i departementen ingar i bolagsstyrelser, vilket kan leda
till att lojalitetskonflikter byggsini styreserna.

| rapporten redovisas aktudl forskning som belyser kompensa-
tionskontrakt och erfarenheter av att anvanda kompensationskon-
trakt i privata féretag. Denna typ av kontrakt utnyttjas dock inte i

11



12

statliga bolag, i varjefall intei nagon stérre omfattning. | rapporten
hévdas att kompensationskontrakt bér anvandas som rekryterings-
och styrinstrument for den verkstéllande ledningen i statliga foretag.

Slutsatser och férdlag

En forbéttrad avkastning genom t.ex. hogre produktivitet i den stat-
liga bolagssektorn med en procentenhet skulle kunna tka statens
formogenhet alternativt statens intakter med ca 1,4 mdkr per &r. Om
deinternationdla studier som refererasi rapporten ager relevans for
svenska forhdllanden finns det sdledes samhéllsekonomiska och
statsfinansiella motiv att diskutera statens roll som agare liksom
atgarder for att minska de kostnader som &r forknippade med stat-
ligt &gande.

Det finns, som framgétt av var redovisning, ofta politiska och
ibland rena ideologiska Gvervaganden bakom framvaxten av statliga
bolag. Sadana motiv kommer att finnas ocksa i framtiden. Om sta-
ten alltjamt kommer att vara en stor bolagsdgare i Sverige finns det
anledning att behandla styrningen och uppfdljningen av dessa bolag
betydligt mera seriost éni dag.

Rapportens slutsats ar att det mot denna bakgrund ar angelaget
att diskutera trovardighetsproblemet i samband med statligt &gande.
For staten som &gare innebar det framfor allt att man maste skapa
okad tydlighet och klarhet kring de langsiktiga spelreglerna for de
statliga bolagen samt utveckla och tillampa styrinstrument som kan
minska betydelsen av trovéardighetsproblemet.

Trovérdighetsproblemet kan inte eimineras helt i de fall staten
ager bolag. Det kan hdler inte enkelt administreras bort. For att
minska risken fér kostnader till féljd av att staten &ger bolag krévsi
stéllet nya och effektivare styrformer. | rapporten lamnas férslag till
nagra atgarder som bor inféras i en ny modell for styrning och upp-
foljning av statliga bolag:
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2 | ntroduktion

2.1 Syfte

Denna rapport handlar om statens roll som agare med fokus pa
styrning, kontroll och uppfdljning av de statliga foretagens verk-
samhet.

Staten &r landets storsta foretagsagare och kontrollerar flera av
de storre foretagen i Sverige, sdval sett till omséttning som i fraga
om antalet anstéllda. Trots detta har forhallandevis lite forskning
och fa utredningar &gnats statens roll som &gare. De statliga fore-
tagen har inte givits samma uppmérksamhet som forvaltningsmyn-
digheterna nér det géller styrning och uppfdljning. FOrst under sena-
re & har det inletts et arbete inom Regeringskansliet rorande rikt-
linjer for hur &gandet i de statliga foretagen skall utbvas.

Den forvaltningspolitiska kommissionen noterade i sitt slutbe-
ténkande att " anvandningen av bolags- och stifteseformer i statlig
verksamhet forutsdtter att staten inte franhander sig ansvaret for
och mojligheterna till styrning och kontroll av verksamheten. En
tydlig agarpolicy och effektiva styrnings- och kontrollsystem &r dér-
for nodvandiga. Pa detta omrade kravs okad tydliighet” (SOU
1997:57, | medborgarnas tjanst.)

Var huvudfraga & om nuvarande former for styrning och upp-
foljning av statliga foretag &r tillréckligt effektiva. Med hénvisning
till forskning inom bl.a. Corporate Governance - omradet pekar vi
pa nagra grundlaggande skillnader mellan statliga och privata fore-
tag nar det géller forutsdttningarna for styrning och uppfoljning. Vi
tar upp fragan om &gandets betydelse for produktivitetsutvecklingen
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i statliga respektive privata foretag och for mdjligheterna att ut-
veckla andamdlsenliga styrmedel. Med detta som referensram dis-
kuterar vi forutsattningarna for staten att vara en trovardig bolags-
dgare. Vi lamnar fordag till nagra atgarder som kan bidra till att
staten blir en effektivare, tydligare och mer &gare.

2.2 Avgransningar

| rapporten behandlas endast de statliga, direktégda och magjoritets-
agda bolagen dér staten &ger minst 50 %. Detta medfér att afférs-
verk, dotterbolag liksom nagra stora foretag dar staten inte & majo-
ritetsagare (t.ex. Nordbanken) inte ingar. Dotterbolagen ingdr dock i
Oversikten i kapitel 3. Dar beskrivs den statliga bolagssektorn med
utgangspunkt i koncernredovisningen i vilken samtliga dotterbolags
rorelser & konsoliderade. Problem i samband med égande, styrning
och kontroll av dotterbolagen behandlas emdlertid inte'.

Kommunala bolag och bolag som &gs av landstingen %4ingér inte
heller i rapporten. En del av de fragor vi aktualiserar kan anses vara
generdlt giltiga for offentligt &gda bolag oavsett huvudman. Men
det finns betydande skillnader mellan statliga bolag och andra of-
fentligt dgda bolag néar det galler institutionella forhallanden m.m.
som forsvarar en samlad analys.

! Antalet dotterbolag har 6kat under senare &r. Det géller sévél dotterbo-
lag som ingdr i en bolagskoncern som dotterbolag som &gs av affarsverk
och myndigheter (Regeringens skrivelse 1998/99:20).

2 Kommuner och landsting har ett betydande bolagsinnehav. Det finns ca
1 500 kommunala bolag med totalt ca 45 000 anstéllda och en total om-
sittning p& ca 280 mdkr (Svenska Kommunférbundet). Motsvarande
uppgifter om landstingens bolagsinnehav saknas.



2.3 Bakgrund och problemstallningar

Statens engagemang i nérings- och affarsverksamhet har historiskt
sett omfattat investeringar i rikstéckande infrastruktur samt i mono-
polskyddade verksamheter som jarnvéagstrafik, postbefordran, tee-
kommunikation och forséljning av alkoholvaror och l&kemedd. Till
en borjan bedrevs dessa verksamheter i afférsverk. De flesta afférs-
verken har emdlertid efter hand ombildats till aktiebolag.

Under de senaste trettio aren har staten engagerat sig i bolags-
verksamhet nér det varit fraga om storskaliga och riskfyllda projekt
(t.ex. satdlit- och rymdverksamhet), utveckling av ny teknik (t.ex.
telekommunikationer och utvinning av atomenergi) samt att radda
krisbranscher (t.ex. stal- och varvsnéringen och bankverksamheten).
Aven regionalpolitiska och arbetsmarknadspolitiska motiv har legat
bakom statliga bolagsengagemang (t.ex. malmutvinning i Norrbot-
ten).

Staten ar landets stérsta foretagsigare. Den statliga foretagssek-
torn omfattar for nérvarande 59 bolag (Regeringens skrivelse 1998-
/99:20). Foretagsgruppen & narmast att betrakta som ett konglo-
merat av foretag och koncerner av olika storlek och med mycket
varierande verksamhet.

Statens kapital i foretagen, métt som andel av justerat eget kapi-
tal, uppgick ar 1997 till narmare 142 mdkr. Utdeningen till staten
uppgick samma ar till 8,5 mdkr. En forbattring av avkastningen i de
statliga bolagen med en procentenhet skulle teoretiskt kunna ¢ka
statens férmogenhet alternativt intékter med nérmare 1,5 mdkr. De
stora férmogenhetsvarden som darmed ligger bundna i de statliga
bolagen &r et viktigt skal till att analysera och diskutera statens
agarroll.

Till skillnad fran statliga myndigheter och affarsverk ar statliga
aktiebolag galvstandiga juridiska personer, som lyder under aktie-
bolagslagen. Aktiebolagsformen har utvecklats for foretag som
drivs med vinstsyfte. | ett aktiebolag finns en tydlig ansvarsforde-
ning mellan &gare och foretagsledning samt regler fér hur ansvar
kan ut krévas. | juridisk mening foreligger inte nagon skillnad mel-
lan ett aktiebolag som ags av staten dler av privata dgare. Men det
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finns vasentliga skillnader mellan statliga och privata foretag nér
det géller forutsdttningarna for styrning, kontroll och uppfdljning.
Nagot forenklat och spektakuléart kan dessa skillnader illustreras
genom féljande citat:

"I det privata aktiebolaget har aktiedgaren ett begransat an-
svar som svarar mot andelen i foretaget. Risken &r indivi-
duell och begransad. Styrningen sker genom krav pa av-
kastning och genom mgjlighet att sélja andelen. En myn-
dighet dler en forvaltning kontrolleras via den politiska
beslutsprocessen och med hjélp av offentlighetsprincipen.
Hér & kontrollfunktionen mer komplicerad:"principal-
agent”-kedjan ar langre, individen/agaren/véljaren rostar
pa politiker som utévar kontroll éver myndigheten. En bo-
lagisering innebér att verksamheten hamnar mitt emellan
dessa bada kontrollfunktioner. For ledningen maste det va-
ra bingo att bli ett offentligt bolag. Man slipper kontrollen
fran de finansiella marknaderna och man slipper den poli-
tiska kontrollen" (Kruse, A. 1996, Ekonomisk Debatt).

Statligt &gda foretag forvaltas av flera departement. Resurserna
for analys och uppfdljning av bolagen & mycket begransade i de-
partementen jamfort med de resurser i form av staber for ekonomi
och planering m.m. som stodjer bolagens ledningar. Detta géller for
ovrigt aven forvaltningsmyndigheterna, som har betydligt storre
resurser for analys och uppfdljning an departementen.

| métet mellan departementsforetradare & ena sidan och bolags-
ledningarna och deras staber & den andra kan det uppsta saval en
institutionell krock som en kulturkrock. Aktiebolagen ar, till skill-
nad fran myndigheterna, sjalvstandiga juridiska personer som inte
styrs genom regeringsbeslut dler direktiv fran ett departement.
Denna institutiondla skillnad mellan associationsformerna ger de-
partementet och tjanstemannen som handhar bolagsfragor en annan
roll an den som de har i forhdllande till myndigheterna. Bolagens
kultur kan ocksa skilja sig frén den som utvecklats i departementen,
t.ex. nér det géller synen pa offentlighet och sekretess, vilket kan
skapa oklarhet och osdkerhet kanske framst for bolagens foretrada-
rei samarbetet med ett departement.



Den svenska forvaltningsstrukturen kénnetecknas av i huvudsak
sma departement och stora sjalvstandiga ambetsverk/bolag. Detta
innebér att departementen & sdrbara och manga ganger riskerar att
bli en flaskhals i styrningen och uppfdljningen av de olika verksam-
heterna. For att hantera &gar- och bolagsfragor krévs dessutom sér-
skild kompetens, som i manga fall saknas i Regeringskansliet. |
dagslaget blandas komplicerade bolagsfragor med mer traditionell
linjeverksamhet i Regeringskansliet. Dérmed konkurrerar &gar- och
bolagsfragor med en lang rad andra frdgor om den politiska led-
ningens och tjanstemannens uppmarksamhet. | departementen finns
rutiner for granskning och omprévning av foérvaltningsmyndigheter-
na inom ramen den arliga budgetprocessen, som dominerar arbetet i
manga fackdepartement. | denna process ingar dock inte bolagen,
som hanteras i andra former.

Det & forst under senare & som initiativ tagits i Regeringskan-
dliet i syfte att forbattra styrningen och uppféljningen av statliga
bolag. For nérvarande pagar ett utvecklingsarbete i syfte att oka
samordningen inom Regeringskansliet. Men Riksdagens revisorer
patalade sa sent som ar 1997 brister i Regeringskansliets hantering
av &gar- och bolagsfragorna (Riksdagens revisorer 1997/98:2).

De statliga bolagen hamnar av och till i politikens och i medias
blickfang. For ett par & sedan fordes en ideologiskt fargad debatt
om huruvida staten skulle fortsétta &ga dler sdlja ut sitt aktieinne-
hav i statliga bolag. T.ex. lade den borgerliga regeringen ar 1992
fram ett program for privatisering av statliga bolag. Regeringen
deklarerade (under regeringsperioden 1994&1998) sin avsikt att
behdlla en stor ddl av den statliga foretagssektorn i statlig 8go, aven
om en dd utforsdljningar har aktualiserats och sedan genomforts
(Regeringens proposition 1995/96:141)°.

Under det senaste aret har debatten om statliga bolag handlat om
[6ner, arvoden och fallskdrmsavtal och om ek och moral

% Under 1997 séldes t.ex. aktiernai SBL Vaccin, Enator och Svensk Fas-
tighetsvérdering, Securum och Retriva avvecklades och resterande inne-
hav har éverforts till Venantius, Svenska Statens Sprakresor likvidera-
des.
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(Etikkommissionen, 1997). | kolvattnet pa denna debatt har forslag
framforts om att reglera bolagsdedningarnas 16ner och arvoden i
syfte att halla dem pa nere pa "rimliga" nivaer (Finansdepartementet
1998-06-25).

Den regering som nyligen tilltrétt efter valet i september 1998
har tagit initiativ till en stérre omorganisation inom Regeringskans-
liet". Omorganisationen innebér bl.a. att forvaltningen av statens
bolag inom Kommunikations-, Arbetsmarknads-, Inrikes- samt N&
rings- och hande sdepartementen fr.o.m. den 1 januari 1999 inord-
nas i ett nytt Naringsdepartement under ett ansvarigt statsrad. Det
a annu for tidigt att spekulera i om dessa interna omflyttningar i
Regeringskansliet ocksd kommer att innebéra forandringar i rege-
ringens &garpolicy dler i det statliga bolagsinnehavet.

2.4 Denna rapport

Rapporten &r disponerad pa foljande sétt. | kapitel 3 beskrivs den
statliga bolagssektorns framvaxt och sammanséttning. En redovis-
ning av hur staten styr och foljer upp bolagens verksamhet lamnas i
kapitel 4. Darefter foljer tre kapitel som baseras pa forskningslitte-
ratur om agandets betydelse (kapitd 5), om styrelsens roll (kapite
6) samt om kompensationskontrakt (kapitel 7). | dessa kapitel ater-
ges forskningsresultat och fragestéliningar som aktualiseras i forsk-
ningslitteraturen. | kapitel 8 slutligen redovisar vi vara slutsatser
och forslag till &tgarder som kan bidra till att staten blir en effekti-
vare, tydligare och mer aktiv égare.

En forteckning over foretag med statligt majoritetsdgande redo-
visasi bilaga 1. Av de direktédgda och majoritetsdgda bolagen har
vi granskat tjugo bolag med avseende pa mal och resultat under
perioden 1989-1997. Urvalsprincipen & statliga bolag med en om-
séttning som Gverstiger 100 mkr (& 1997). Granskningen redovisas
Oversiktligt i bilaga 2. Analysen av nuvarande styrning och upp-

* Information om Regeringskansliets nya organisation, departementsin-
delning m.m. [amnades i statsministerns regeringsforklaring den 6 okto-
ber 1998 samt i pressmeddelande fran Statsrédsberedningen samma dag.



foljning av bolagen baseras i Gvrigt pa dokumentation fran riks-
dagstryck, utredningar och annat tillgangligt arbetsmaterial inom
Regeringskansliet.

Vi har gétt igenom forskningslitteraturen inom Corporate Go-
vernance-omradet. En dversikt av denna redovisasi bilaga 3. Syftet
ar att med hjalp av aktudl forskning belysa skillnader i produktivi-
tetsutveckling mellan statliga och privata foretag samt skillnader
ndr det gdller forutsdttningarna att styra, kontrollera och fdlja upp
bolagens verksamhet. Vi fokuserar analysen pa det trovardighets-
problem som &r forenat med att staten &ger bolag

| studien ingar en nétverksanalys av sammanséttningen i statliga
bolagsstyrelser. Analysen avser ett urval statliga bolag vilkas om-
séttning overstiger 100 mkr (&r 1997). Vart tillvagagangssétt redovi-
sasi bilaga 4.

Vi har ocksa forsokt att folja upp utvecklingen av statliga styrel-
sdledaméters och verkstéllande direktorers arvoden och andra er-
séttningar under de senaste aren, men inte kunnat fullfolja denna del
pa grund av stora svarigheter att fa fram information. Enligt bor-
sens rekommendationer & borsnoterade aktiebolag alagda att Gppet
redovisa erséttningar och sérskilda formaner till personer i ledande
stéllning i bolagen. Denna rutin tilldmpas annu inte i samma ut-
strackning i statliga bolag. Dér en redovisning sker har den kommit
in under de senaste tvartill tre &ren i de statliga bolagens arsredovis-
ningar. Detta ar en viktig forklaring till varfor det varit svart att fa
fram ett underlag for analys av ersattningar och formaner i statliga

bolag.
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3 Den statliga bolagssektorn

3.1 Historike

LKAB, som var det forsta statliga aktiebolaget, bildades & 1907.
Statlig ekraftsforsorjning och kartproduktion gav upphov till nya
statliga engagemang i borjan av 1900-talet, da Statens Vatten-
fallsverk och Statens Reproduktionsanstalt bildades (SRA). Ut-
byggnad av infrastruktur for jarnvagar, telekommunikationer och
postbefordran dominerade under 1900-talets mitt den statliga fore-
tagssektorn genom affarsverken inom dessa omraden. Affarsverken
har efterhand ombildats till affarsverk med ndgra undantag®.

Under forsta véarldskriget bildade staten tre ny bolag & Tobaks-
monopolet, Vin- och Spritcentralen och AB Kurortsverksamhet.
Under andra vérldskriget samordnades arméns och flygets verksam-
heter samt statens tvattanlaggningar i Forsvarets Industriverk, som
senare blev Forenade Fabriksverken (FFV). Strax efter kriget bilda-
des Luftfartsverket for att handha flygtrafik samt bygga och for-
valta landets flygplatser. Under 1960-talet tillkom nya statliga f6-
retag som Investeringsbanken och Allménna forlaget.

Okningen av antalet statliga foretag var som kraftigast under
1970-talet. Staten Gvertog da ett stort antal krisforetag, i ett fall en

® Detta avsnitt bygger i huvudsak pd regeringens &rliga skrivelser med
redogorelse for foretag med statligt agande (1987/88:20%,1997/1998:20),
Riksdagens revisorer (1997/98:2), Andl m.fl. (1992), Bohm m.fl.
(1991), Larsson m.fl. (1990) samt Olsson (1989).

® 8, Luftfartsverket, Sjofartsverket och Svenska Kraftnat drivs i afféars-
verksform
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hel bransch (varven) fran privata dgare. Under senare delen av
1970-talet skedde en betydande utvidgning av statens agarengage-
mang inom den konkurrensutsatta industrisektorn. Staten évertog en
rad foretag som genomgaende var i mycket daligt skick. De statliga
forvarven hade grund i strukturkriserna inom den svenska basindu-
strin och varvsnéringen. Staten gick t.ex. under dessa & in som
agarei Sodra Skogsagarna, Ncb AB och Luxor AB.

En stor del av expansionen inom den statliga féretagssektorn un-
der 1970-talet forklaras dven av att staten dvertog apoteksvasendet
och de skyddade verkstaderna.

Ar 1970 bildades Statsforetag AB. Syftet var att i ett forvalt-
ningsbolag hdlla samman en alltmer omfattande statlig foretagsam-
het. Statsforetag AB hade som odvergripande mal att "under krav pa
I6nsamhet uppna stérsta majliga expansion”.

| ett annat holdingbolag, AB Svenska Varv, samlades de forstat-
ligade varven. Skapandet av en svensk varvskoncern (resterna av
denna ingdr i nuvarande Celsius industrier AB) ar 1977 foregicks
av att staten dvertog aktiernai AB Gotaverken. Svenska Varv AB
kom darefter att utgéra moderbolag for de statliga varven. Tva ar
senare inforlivades &ven Kockums AB:s varvsrorelse.

Svenska Stal AB (SSAB) bildades 1978 genom en sammanslag-
ning av tre storre stalverk.

Under 1980-talet minskade statens dgarengagemang i de tidigare
krisforetagen. Aktierna i Sodra Skogsagarna saldes tillbaka till de
ursprungliga garna 1984. Efter borsintroduktion av Ncb AB och
SSAB i mitten av 1980-talet var staten inte [angre majoritetségare i
dessa bolag. Under 1989 saldes statens kvarvarande aktier i Luxor
AB till den finska eektronikkoncernen Nokia AB. Statsféretag AB
avvecklades och ersattes av Procordia AB, som fick sin tyngdpunkt
i riskkapitalforsorjning till de statliga foretagen.

Under 1990-talet har det statliga foretagségandet praglats av ut-
forsaljning av ddar av aktieinnehavet, bl.a. till foljd av den borger-
liga regeringens privatiseringsprogram ar 1992 samt av bolagise-
ring av ndgra av de stora affarsverken. Flera statliga bolag, som
tidigare haft monopol, har paverkats av 1990-talets andrade mark-
nadsforutséttningar med avreglering och okad internationdll konkur-



rens. Den @ndrade marknadssituationen har i sin tur medfort skérpta
effektivitetskrav pa foretagen och behov av nytt kapital for investe-
ringar.

Fran mitten av 1990-talet har statens aktieinnehav ocksa blivit
mer diversifierat sett till sdval verksamhet som &garstruktur. Aktie-
innehaven avsag tidigare helt agda eller delvis agda foretag i samar-
bete med dlika parter inom ramen for konsortialavtal dler liknande.
Numera kan staten &ven vara ddagare i borsnoterade foretag, vil-
ket staller nya krav pa kompetens och effektivitet i utévandet av
agarrollen. Det kan t.ex. gélla att snabbt ta stallning till férslag om
nyemission, utgivande av konvertibla forlagsan samt forvarvser-
bjudande.

Den nuvarande regeringen har angivit att staten har en viktig roll
att spela som foretagsagare. T.ex. angav regeringen ar 1995 foljan-
de:

"Ett val fungerande naringsliv forutsétter en bred och
mangsidig bedomning av olika investeringsalternativ. Det
ar angelaget att den statliga foretagssektorn aven fortsatt-
ningsvis och i &nnu hogre grad &n hittills kan bidra till en
sund och vital néringslivsutveckling i landet. Staten bor
som &gare och med bibehallen aff arsmassighet dven i fram-
tiden kunna spela en vasentlig roll i svenskt néringsliv. For
att leva upp till denna malsattning & det nodvandigt att
forutsdttningar skapas for att agarfunktionen kan utdvas
rationdlt och att erforderligt kapital kan stéllas till foreta-
gens forfogande " (Regeringens proposition 1995/96:141).

Riksdagen beslutade varen 1996 om nya riktlinjer for forvalt-
ningen av statens agande av bolag. De innebér att staten skall bli en
mer aktiv agare och att staten ska ges férutsttningar att agera som
andra agare i naringdivet (Riksdagens skrivelse 1995/96:302).
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3.2 Oversikt

3.2.1 L andets storsta foretagsagare

Staten & landets storsta féretagsdgare. Staten kontrollerar flera av
de storre bolagen i Sverige saval sett till omséttning som i fraga om
antalet anstallda.

Omfattningen av det statliga agandet i Sverige & mindre én det
statliga agandet i manga andra EU-lander.

De av staten direktagda foretagen bestér av koncerner av bolag
och afférsverk. Antalet afférsverk har minskat under 1990-talet ge-
nom bolagisering av t.ex. Vattenfall, FFV, Postverket, Televerket,
Doménverket, Byggnadsstyresen och AMU-gruppen. Enligt till-
gangliga uppgifter dger staten 59 foretag (1997).8

Antalet &rsanstédlldai den statliga bolagssektorn uppgick ar 1997
till 182 00. De statliga bolagen svarar for 7 % av det totala antalet
sysselsatta i landet. De storsta arbetsgivarna @& Posten AB, Tdia
AB, Samhall AB och Assi Domén AB.

Den totala omsattningen uppgick ar 1997 till totalt 225 mdkr.
Storst omséttning har Telia AB, Vattenfall AB, Posten AB och
Apoteket AB. De tio stdrsta bolagen svarar for narmare 90 % av
omséattningen.

Det justerade egna kapitalet ar i princip ett métt pa foretagens
tillgangar minus skulder. Det sammanlagda justerade egna kapitalet
i statens foretag uppgick ar 1997 till 142 mdkr. Marknadsvéardet &r
dock betydligt hogre. Storst &r Vattenfall AB fdljt av Telia AB och
Assi Domén AB.

" Detta avsnitt bygger i huvudsak pé regeringens &rliga skrivelser med
redogorelse for foretag med statligt agande (1987/88:20%,1997/1998:20).
Skrivelsen lamnas till riksdagen i september varje &r. Den senaste skri-
velsen (1998/99:20) avser verksamhetsaret 1997.

8 Se hilaga 1: Foretag med statligt &gande 1997-12-31
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Utdeningarna uppgick & 1997 till 8,5 mdkr®. Utdeningen fran
foretagen gar till statens budget. Storst utdelning till staten lamnar
Vattenfall AB, Apoteket AB och Tdia AB.

| sammanstaliningen i tabell 3.1 summeras nagra nyckeltal for de
majoritetsagda statliga bolagen for aren 1995, 1996 och 1997.

Tabell 3.1 Den statliga for etagssektor n (maj or itetsagda for etag)

Mdkr 1997 1996 1995
Omséttning 225,0 226,4 227,6
Justerat eget kapital 142,0 1242 126,4
Utdelning 8,5 51 58
Antal anstallda, tusental 182,2 183,5 189,3

De storsta statliga majoritetsdgda foretagen 1997 métt i omsétt-
ning, justerat eget kapital, utdening samt antal anstéllda redovisas i
nedanstaende tabeller.

Tabell 3.2 Omséttning ar 1997

mdkr
TeliaAB 46,0
Vattenfall AB 28,0
Posten AB 23,0
Apoteket AB 22,0
Assi Domén AB 21,0
Systembolaget AB 19,0
AB Svenska Spel 11,0
Samhall AB 9,0
LKAB 5,0

° Exklusive Systembolaget AB och AB Svenska Spel, vars vinster levere-
rasi sarskild ordning till staten.
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Tabell 3.3  Justerat eget kapital &r 1997

Mdkr
Vattenfall AB 33,0
TeliaAB 23,0
AssiDoméan AB 16,0
Vasakronan AB 11,0
LKAB 6,0
SAS Sverige 5,0
Forvaltnings AB Stattum 5,0
ALMI Foretagspartner AB 4,0
AB svensk Exportkredit (50%) 4,0
Tabell 3.4  Utdelning & 1997

Mdkr
Vattenfall AB 15
Apoteket AB 15
TeliaAB 1,2
Forvaltningsbolaget Stattum 0,9
AB Svensk Exportkredit (50%) 0,7
Assi Doméan AB 0,7
Vin& Sprit AB 04
Vasakronan AB 0,3
LKAB 0,2




Tabell 3.5 Antal &rsanstéllda & 1997

Antal

arsanstéllda
Posten AB 42 400
TeliaAB 33900
Samhall AB 29 300
Assi Domén AB 16 900
Apoteket AB 9400
Vattenfall AB 7 800
LKAB 3500
Amu Gruppen AB 2900

3.22  Agandet har strukturerats om

Agarstrukturen i naringslivet har genomgétt stora férandringar un-
der de senaste tio &ren. Statens foretagsagande har ocksa omstruk-
turerats i betydande omfattning under samma period. Flera afférs-
verk och myndigheter har som tidigare ndmnts bolagiserats. Staten
har ocksa bildat nya bolag antingen i form av helt nya verksamheter
eller genom "avknoppning" fran andra myndigheter eler bolag, t.ex.
Teracom AB. Santtidigt har staten, helt eler delvis, under den se-
naste tiodrsperioden avyttrat sitt agande i ett antal foretag. Det gél-
ler t.ex Svenskt Stdl AB (SSAB), Procordia AB och Cesius AB.
Det finns ocksa exempe pa myndigheter som bade bolagiserats och
salts ut under 1990-talet, t.ex. Stadshypotek och DAFA. Antalet
statligt dgda bolag har ocksa paverkats av sammanslagningar, t.ex.
skogsforetagen inom AssiDomén AB, Svenska Penninglotteriet AB
och AB Tipstjanst, som tillsammans bildat Svenska Spd AB.

Aven om bolagsinnehavet forandrats innebar utvecklingen under
1990-talet att antalet statliga majoritetsagda bolag var ungefér lika
stort ar 1996 somi slutet av 1980-talet. En viss minskning har dock
skett under ar 1997. Daremot har antalet minoritetsagda statliga
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bolag minskat sedan slutet av 1980-talet. Samtidigt har antalet dot-
terbolag till statligt &gda bolag okat kraftigt.

Matt i omséttning var Televerket, som vi denna tidpunkt var ett
affarsverk, Systembolaget AB och SSAB de tre storsta statliga f6-
retagen & 1984. Ar 1989 ledde fortfarande Televerket foljt av Pro-
cordia AB.

Saval & 1984 som 1989 var de davarande affarsverken Postver-
ket och Televerket samt Samhall de dominerande arbetsgivarna i
den statliga bolagssektorn. Denna bild aterfinns aven ar 1996, men
numera drivs samtliga dessa som aktiebolag.

Forandringarna nér det géller den statliga bolagssektorns om-
fattning och ekonomiska vérde framgar av nyckeltalen nedan, som
avser aren 1984, 1989 respektive 1997. (Redovisningen omfattar
inte dotterbolag, afférsverk och kreditinstitut.)

Tabell 3.6  Néagra nyckeltal for majoritetsiagda statliga bolag
(Nominella varden)

Nyckeltal 1997 1989 1984
Omséttning, madkr 225,0 112,4 106,8
Investeringar i anl&ggningar, 36,2 10,2 9,5
mdkr

Antal anstéllda, tusental 182 200 116 000 145 000
Resultat efter finansiella poster, 19,2 10,0 4,2
mdkr

Utdelning till staten, mdkr° 4,7 - -
Antal majoritetsdgda bolag 59 63 70

(1996: 74)

Av tabell 3.6 framgdr att et antal bolag tillkommit efter ar 1989,
vilket forklaras av bolagiseringar av affarsverk. Minskningen av
antalet anstallda mellan &ren 1984 och 1989 kan antas bero dels pa

19 M&nga bolag saknar utdelningspolicy och lamnar utdelning p& anmo-
dan av regeringen. Uppgifter som ger méjlighet till jdmforelser Gver
tiden saknas.



rationaliseringar och omstruktureringar inom statliga bolag dels pa
utforsaljningar.

3.2.3 Ett konglomerat

De statliga bolagen utgor inte nagon homogen grupp. Som framgatt
finns det stora skillnader mdlan de statliga bolagen nér det géller
t.ex. verksamhetens omfattning, innehall samt marknads- och kon-
kurrensfoérhallanden.

Bolagens omfattning métt i omsattning varierar betydligt fran
det storsta statliga bolaget, Telia AB, med en omsattning 1997 pa
45 mdkr till det minsta, A-banan Projekt AB, med en omsattning pa
6 mkr.

Bolagens verksamhet spanner éver skilda omraden. Traditionellt
har tjénster av infrastrukturell karaktér varit ett tungt verksamhets-
omrade bland statliga bolag. Fortfarande &ger staten flera bolag
som tillhandahaller infrastrukturella tjanster (t.ex. Telia AB, Posten
AB, Vattenfall AB, Teracom AB, AB Goéta kanalbolag AB, A-
banan Projekt AB och SOS Alarm AB).

Det finns &ven flera bolag med social inriktning och som aven
har andra mal &n I6nsamhetsmal (t.ex. Systembolaget, Apoteket AB
och Samhall AB).

Flera statliga bolag bedriver nagon form av kontrollverksamhet
som till viss dd & av myndighetsliknande karaktér. Hit hor t.ex.
Svensk Bilprovning AB, Sveriges Provnings- och Forskningsinstitut
AB samt SAQ Kontroll AB.

Ett antal statliga bolag sysslar med fastighetsverksamhet, vilket
bl.a. & enfdljd av att staten i Okad omfattning valt att skilja ut for-
valtning av fastigheter fran 6vrig verksamhet (t.ex. AB Vasakronan
och Akademiska Hus AB).

Nagra statliga bolag verkar pa det finansiella omradet. Tidigare
var Nordbanken det stérsta magjoritetsdgda bolaget inom detta om-
rade, men staten & numera inte majoritetsagare.”* Staten &ger dven

1 Staten &ger 42 % av Nordbanken Holding AB samt 25 % av Meritta
Bank.
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Statens Bostadsfinansieringsaktiebolag (SBAB), Vérdepappers-
centralen AB samt AB Svensk Exportkredit (50 %).

Bolagssektorn innehdller nagra renodlade holdingbolag (t.ex.
SAS Sverige AB), forskningsinriktade bolag (t.ex. Svenska Rymd-
aktiebolaget), kultur- och utbildningsbolag (t.ex. Dramaten, Operan
och Amu Gruppen AB) samt spel- och turistinriktade bolag (t.ex.
Svenska Spel AB, Sveriges Rese- och Turistrad AB).

Endast ett fatal av de statliga foretagen ar varuproducerande. De
tyngsta varutillverkarna & LKAB och AssDoméan AB, dér staten
for nérvarande ager drygt 50 % av aktierna.

Slutligen skiljer sig bolagen &t nar det galler marknads- och kon-
kurrensforhdllanden. For narvarande har fem statliga foretag
lagstadgat monopol — Systembolaget AB, Svensk Bilprovning AB,
Vardepapperscentralen, Svenska Miljostyrningsradet och Apoteket
AB (férslag om uppluckring av monopolet diskuteras).

Ytterligare ett tiotal av de statliga bolagen kan anses ha mono-
polliknande stéllning genom sin storlek pa marknaden eler genom
en svag och outvecklad marknad. Bland dessa kan némnas Teracom
AB och SAQ Kontroll AB.

Méllan tio och femton foretag verkar pa marknader dar det stat-
liga foretaget har en dominerande marknadsposition, dvs. en mark-
nadsandel som overstiger 50 %. Till denna grupp hér t.ex. Telia AB
nér det géller telefoni, Posten AB nér det géller brevbefordran samt
SAS Sverige AB och Svensk Exportkredit AB.

Ett storre antal foretag — uppemot hélften av de statliga bolagen
— verkar p& marknader dar konkurrensen &r véal utvecklad och dar
den egna marknaden understiger 50 %. Har dterfinns t.ex. LKAB,
AssiDomén AB, Amu-Gruppen AB, Samhall AB, AB Vin& Sprit,
Vasakronan AB, Svenska Rymdaktiebolaget och Vattenfall AB.

Narmare tva tredjeddar av foretagen arbetar strikt affarsmassigt
utan nagra andra krav pa sig an Iénsamhet. Den Gvriga tredjedelen
bolag & dalagda att utféra nagon form av samhéllsdtaganden, dvs.
tjanster som inte & kommersiella och/dler ekonomiskt [6nsamma.
Dessa dtaganden kan vara utformade och finansierade pa olika sétt.
Néar det gdller t.ex. rikstédckande kassaservice upphandias denna
tjanst av Posten AB med erséttning Over statsbudgeten. Handikapp-



tjanster inom post- och teleomradet upphandlas ocksa och finansie-
ras Over statsbudgeten. Inom Samhall AB ges en s.k. merkostnad-
serséttning.

Drygt ett tiotal av de statliga bolagen behdver ett arligt tillskott
av medd fran staten for att klara sin verksamhet. Det géller t.ex.
ALMI Foretagspartner AB, Samhall AB, Kungliga Operan AB och
Kungliga Dramatiska Teatern AB. Ovriga bolag finansierar sin
verksamhet genom egna intakter.

For en samlad dversikt dver vilken typ av verksamhet som be-
drivsi de statliga foretagen samt deras marknadssituation hanvisas
till bilaga 1, Foretag med statligt agande 1997-12-31.
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4 Hur styr staten sina bolag?

4.1 Allmant om agarfunktionen i staten

Agarfunktionen utévas i dag huvudsakligen av det departement som

ocksd & ansvarig for det politik- eler sakomrade som ett bolag
verkar inom. Detta regleras genom regeringsbeslut som innebér att
regeringen bemyndigar respektive departementschef att utdva &gar-
funktionen. Berdrd departementschef ges pa detta st i uppdrag att
gédlv dler genom ombud féra talan och utdva rostrétt pa bolags-
stdmma for de bolag han eler hon &r ansvarig for inom regeringen.
Med stdd av regeringens bemyndigande ges oftast dessutom ett sér-
skilt bemyndigande till en tjansteman i departementet att fora statens
talan vid bolagsstéamma.

De statliga foretagen har under senare ar forvaltats av tio olika
departement. Tre av dessa har forvaltat merparten av statens kapital
i statliga bolag, namligen Narings- och handelsdepartementet, Fi-
nansdepartementet och Kommunikationsdepartementet™.

Den nyss tilltradda regeringen har aviserat en stérre omorgani-
sation inom Regeringskansliet, som bl.a. innebér att férvaltningen
av bolagen inom Kommunikations- Arbetsmarknads- Inrikes- och

12 Forvaltningen av Telia AB 6verfordes under & 1997 fré&n Kommuni-
kationsdepartementet till Narings- och handel sdepartementet. Syftet med
denna forandring var att renodla regeringens roll som sektorféretradare
(Kommunikationsdepartementet) respektive &gare (Narings- och han-
delsdepartementet). Detta skall ses som en strévan fran den tidigare rege-
ringens sida att fa en tydlig bodelning mellan &garansvaret & ena sidan
och det sektorpolitiska intresset & den andra.
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Narings- och handel sdepartementen sammanfors till ett statsrad i ett
nytt Naringsdepartement. Forandringen skall genomféras per den 1
januari 1999.

Den formdla rollférdeningen melan égare, styrdse och fore-
tagsledning i aktiebolag regleras av aktiebolagslagen (1975:1385).
Néagon sarskild reglering i regeringsformen, motsvarande vad som
gdller forhdllandet mellan regeringen och de statliga myndigheterna,
finns inte ndr det galler de statliga aktiebolagen. Regeringen omfat-
tas saledes av samma regelverk som privata bolagsagare.

Riksdagen beslutade varen 1996 om nya riktlinjer for forvalt-
ningen av statens foretagsdgande (Riksdagens skrivelse
1995/96:302).

Bedlutet innebér att riksdagen godkant de av regeringen fore-
dlagna riktlinjerna fér férvaltningen av statens féretagsgande. |
riktlinjerna anges att

"kommersiella och fullt konkurrensutsatta bolag skall for-
valtas med krav pa effektivitet, avkastning pa det kapital
foretaget representerar och strukturanpassning. Den som
forvaltar skall med utgangspunkt i uppsatta mal aktivt félja
foretagens utveckling och vidta de atgérder som behovs for
att foretagen skall uppfylla kraven. Agarens uppgift ar att
medverka till foretagens langsiktiga utveckling och inrikt-
ning."

4.2 Formela och informella styrmede

For att beslut som tas av regering och riksdag rérande bolagens
verksamhet skall vara bindande krévs att besluten faststélls vid en
bolagsstamma.

Den formella styrningen av bolag kan endast utGvas pa bolags-
stdmman, som fattar beslut om &gardirektiv, bolagsordning och
eventuella avtal mellan staten och bolaget. Genom méjligheten att i
bolagsordningen fora in sarskilda bestémmelser om exempdvis bo-
lagets mal kan statens representanter pa bolagsstamman paverka
inriktningen av bolagets verksamhet. | den man bolaget uppbar
statliga anslag kan staten ange sérskilda villkor for hur anslaget far



anvandas. Riksdagsbeslut och policyuttalande fran riksdagen nar
det galler bolagens verksamhet &r sdledes inte formelt bindande for
statliga aktiebolag. De kan inte "ta Gver” aktiebolagslagen.

Staten kan dérutdver sluta avtal med ett statligt bolag varigenom
bolaget frivilligt gér med pa att inskranka handlingsfriheten. Sa har
t.ex. skett i Posten AB, dar staten i et sarskilt avtal ** dlagt Posten
AB att upprétthdlla rikstackande brevbefordran till rimliga priser.
Avtalsformen har anvants ocksd i fraga Telia AB:s verksamhet for
att reglera Telia AB:s atagande rérande den rikstéckande telefo-
nitjansten. Under 1997 ersattes emdlertid avtalet med teleagen, déar
det anges att vissa villkor kan foreskrivas operatorer (Telia AB och
andra operatérer p& marknaden) som ansoker om tillstand att bedri-
vatdetrafik.

Att utse styresdedamoter innebdr inte styrning av bolaget i
samma direkta mening som att utfarda formella styrdokument. Ut-
namningsfragorna & anda av mycket stor betydese eftersom en
kompetent och allsidigt sammansatt styrelse kan forvantas dka méj-
ligheterna for bolaget att uppna de resultat som agaren vill fa ut av
bolaget. Det ar upp till varje departement att 1&mna forslag till sty-
relseordférande och styre seledaméter. Forslagen samordnasi Stats-
radsberedningen for beslut av regeringen. Formellt maste dock des-
sa beslut darefter fattas pa bolagsstamman.

Regeringen har utféardat riktlinjer for anstéllningsvillkor for per-
soner i foretagsledande stéllning i helt &gda statliga bolag. Riktlin-
jerna har beslutats av regeringen, forsta gangen ar 1994 med and-
ringar & 1996 (Regeringsbeslut 1996-12-05). En utvardering av
riktlinjerna genomfordes varen 1998 (Finandepartementet 1998-06-
25).1* Har regleras vissa grundlaggande principer for [6ner och and-
ra formaner, avgangsvederlag, redovisning av ersittningar och and-
ra formaner.

Den informella styrningen utbvas genom underhandskontakter
mellan agaren, foretrédd av den politiska ledningen i ett departe-

13 Avtalet mellan staten och Posten AB baseras pa regeringsbesiut. Av-
talet &r civilrattsligt bindande for de avtalsslutande parterna .

14 Riktlinjerna och utvérderingen av riktlinjerna diskuteras mer utforligt
i avsnitt 8.3 Kompensationskontrakt i statliga bolag.
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ment (statsrdd och/eller statssekreterare), och i forsta hand styre-
sens ordférande. Aven andra underhandskontakter kan férekomma
mellan tjansteméan i departementen och personer fran bolagsedning-
en m.fl. De har da vanligen karaktéren av fortlépande informations-
utbyte.

Sedan ar 1994 arbetar en interdepartemental tjanstemannagrupp
inom Regeringskandliet, Axd-gruppen, med att utveckla en gemen-
sam policy for agarfunktionen i Regeringskansliet’. Arbetsgruppen
leds av Finansdepartementets budgetavdening. Gruppen har bl.a.
tagit fram en égarhandbok fér statliga bolag. Har ges t.ex. riktlinjer
for styrelsens arbete och rall i statliga bolag, uppdening av bolags-
fragor respektive sektorspolitik, formulering av avkastningskrav,
soliditetskrav och andra ekonomiska nyckeltal. Handboken vénder
sig till tjanstemén i Regeringskansliet som arbetar med bolagsfra-
gor. Det & tjansteman inom Regeringskansliet som har utarbetat
riktlinjerna for &garhandboken.

4.3 Utredningsforslag och pagaende
utvecklingsarbete

Kunskaperna om statens roll som agare ar begransade. Under 1990-
talet har en handfull utredningar och rapporter publicerats som be-
lyser brister i och svarigheter att styra statliga bolag.

Statens &garroll har diskuterats med utgangspunkt fran de tradi-
tiondla formela och informela styrinstrumenten. Bland de arbeten
som gjorts under de senaste aren kring styrning och uppfdljning av
statliga bolag kan némnas den s.k. ELMA-gruppen, som arbetade
pad uppdrag av Finansdepartementet (ELMA-gruppen 1995), for-
valtningspolitiska kommissionen (SOU 1997:57) samt Riksdagens
revisorer (1997/98:2).

> Axd-gruppen arbetar p& uppdrag av statssekreterarna i berérda de-
partement och rapporterar till dessa.



I ELMA-gruppens rapport understroks att de instruktioner som
star till forfogande for staten i resultatstyrningen, dvs. budgetpro-
cessen, forordningar, foreskrifter, i princip inte & anvandbara for
andra organisationsformer &n myndigheter. Som &gare av de statliga
tillgangarna maste staten darmed utnyttja andra styrmajligheter och
utdva en mer aktiv roll for att kunna ta tillvara statens ekonomiska
och sektorpalitiska intressen.

ELMA-gruppen foreslog att man skulle inrétta en sarskild funk-
tion i Regeringskansliet for samordning av fragor rérande statens
dgande. Denna funktion foreslogs bygga pa ett samarbete mellan
Finans-, Nérings- och handds- samt Kommunikationsdepartemen-
ten. Inom en sadan funktion skulle man hantera fragor om bildande
av bolag, utveckling och vidmakthdllande av statens agarpolicy,
uppfdljning av styrning av bolagen samt omstrukturering, avveck-
ling och forvarv. ELMA-gruppen ansdg aven att en sadan funktion
skulle arbeta med fragor om utvecklingen av en affarsmassigt stark
statlig néringsverksamhet, konkurrensforhdllanden och hur eventu-
ella samhéallskrav skall tillgodoses.

ELMA-gruppen foreslog &ven att de borde skapas mer regd-
bundna kontakter mellan &garen och bolagens revisorer. Gruppen
pekade ocksa pa behovet av att tydliggora Riksrevisionsverkets rétt
att utse en revisor i bolag dar staten har majoritetsdgande.

Slutligen diskuterade EL M A-gruppen &ven bildandet av ett dler
flera holdingbolag™ i syfte att astadkomma en god avkastning pa
statens kapital (forvérv, foretagsforsdljning, kapitalforvaltning).
Detta skulle &ven underlétta utnamningsfragorna, som pa detta sétt
skulle hdllas samman av professiondlla foretradare for agaren.

Den forvaltningspolitiska kommissionen slog fast att de statliga
bolagen inte passar in i den offentliga miljon och inte kan styras och
foljas upp pa samma sitt som statliga myndigheter och affarsverk.
Kommissionen foérordade en renodling av verksamhetsformerna,

16 Den socialdemokratiska regeringen inréttade i borjan av & 1991 et
holdingbolag med i huvudsak den inriktning som foéreslogs av ELMA-
gruppen. Holdingsbolaget upphévdes dock kort darefter av den borgerli-
ga regeringen ar 1992.

39



40

vilket i princip innebér avveckling av de statliga bolag som &r fullt

konkurrensutsatta.

Riksdagens revisorers slutsatser av sin granskning av statens
styrning och uppfdljning av statliga bolag kan sammanfattas pa
fdljande sétt:

1. For litetid ges i Regeringskandliet till fragor som ar forhallade-
vis svara och tidskravande sdsom malformulering och malupp-
foljning. Darfor bor regeringen Gvervéga hur agarfragorna orga-
niseras i Regeringskansliet samt héja kompetensen nér det galler
bolagsfragor och sektorspolitiska fragor.

2. Mdlen varierar i tydlighetsgrad. Bara i ett fatal fall finns Gver-
gripande syften formulerade for bolagen &ven i de fall bolagen
har hdt eler delvis andra uppdrag &n rent kommersidla. Eko-
nomisk styrning i form av avkastningskrav och utdelningspolicy
finns for de flesta bolag som har vinstkrav, men inte for alla
Kvalitetskrav saknas for en ded bolag som har monopolstéll-
ning/samhéllsuppdrag. Riksdagens revisorers forslag till forbatt-
ringar & tydligare malbeskrivningar, fler kvalitetsmal for bolag
med monopolstéllning.

3. Bolagens mal redovisas i manga olika dokument sdsom bolags-
ordning, &gardirektiv, avtal, riksdagsbeslut, propositioner och av
riksdagen gjorda policyuttalande. Aven for ett och samma bolag
kan malformuleringar finnas i olika dokument. Ibland & bolagen
gjdlva osékra pa om malen géller dler inte, om gamla mal ersatts
av senare etc. Riksdagens revisorers forslag ér att regeringen
samlar malen for respektive bolag i farre antal dokument. Bo-
lagsordningarna for de bolag som inte bara har |6nsamhetsmal
bor enligt revisorerna kompletteras med Gvergripande beskriv-
ningar av syftet med verksamheten. Verksamhetsmdl bor for-
muleras i agardirektiv, som skall godkannas vid bolagsstamma.
Regeringen bor lamna en arlig redogorese till riksdagen om
maluppfyllelsen. Dessutom foreslas en utokad dialogen mellan
Regeringskansliet och bolagens ledningar om resultat och m&-
luppfylldse.



4. Styrelsdedaméternas syn pa vem de foretrader i styrelsen ar en-
ligt revisorerna oklar pa sina hall. Ar man som styrelseledamot
lojal med &garen dler med det sérintresse man ar engagerad i?
For att minska otydligheten foreslar revisorerna utbildning och
information till de statliga bolagens styrel se edamater.

5. Beredningsforfarandet i Regeringskandliet vid tillsdttande av
styrelsdedaméter varierar mellan departementet. Riksdagens re-
visorer understryker att styrelsdedaméternas kompetens maste
vara avgorande vid rekryteringen av ledamater till bolagens sty-
redser. Har foreslas en utokad dialog mellan &gare, foretagsled-
ning och 6vriga styrelsdedamater infor utndmningar. Revisorer-
na anser att tjansteman i departementen, som arbetar med mal-
formulering och uppfdljning av et bolag, inte bor sitta i styrd-
sen for detta bolag.

6. Liksom ELMA-gruppen tar Riksdagens revisorer upp utnyttjan-
det av externa revisorer i de statliga bolagsstyrelsen. Forslaget
ar att kontakterna mellan &garforetradare och revisorer for de
statliga bolagen bor utdkas samt att Riksrevisionsverkets roll i
bolagsstyrelserna preciseras.

7. Riksdagens revisorer pekar slutligen pa bristande samsyn kring
statens agarpolicy. Man vill att regeringen utformar gemensam-
ma riktlinjer for styrningen av de statliga bolagen, riktlinjer som
med jamna melanrum bor understéllas riksdagen.

4.4 Mal- och resultatuppfdljning

Regeringen lamnar sedan i borjan av 1980-talet arligen en redogs-
relse for de statliga bolagen till riskdagen (Regeringens skrivelse nr
20). Har redovisas statens direktagda bolagsinnehav samt mal och
resultat i bolagen. Hér redovisas aven storre forandringar inom den
statliga bolagssektorn. Skrivelsen lamnas i september varje ar base-
rad pa uppgifter fran bolagens bokslut foregdende ar.
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De statliga myndigheternas verksamhet prévas inom ramen for
den &rliga budgetprocessen. Budgetprocessen har fornyats under
senare ar bl.a. i syfte att utveckla mal- och resultatstyrningen av
myndigheternas verksamhet. Granskning och analys av bolagens
mal och resultat ingdr normalt inte i den ordinarie budgetprocessen.
Déarmed kommer de vid sidan av den process i regeringens arbete da
omprévning och granskning av verksamheterna forutsétts ske.

Inom ramen for vart arbete har vi sammanstallt mal och resultat
i ett urval av statliga bolag (se bilaga 2, Mal och resultat i 20 statli-
ga bolag 1988&,1997).

Var genomgang visar for det forsta att redovisningen till riksda-
gen om de statliga bolagens verksamhet historiskt varit mycket
gparsam. Redovisningen har emdlertid successivt utokats och for-
béttrats. En pataglig forbattring av informationen till riksdagen
mérks fran ar 1993 och framét.

For det andra varierar redovisningens kvalitet mellan departe-
mentet. De utforligaste redovisningarna kommer fran Kommunika-
tionsdepartementet samt Narings- och handel sdepartementet.

For det tredje redovisas inte mal och maluppfyllese/resultat for
samtliga bolag. Redovisningen & koncentrerad till [6nsamhetsupp-
gifter (rantabilitet, soliditet m.m.) medan uppgifter om mal och
maluppfyllelse som ror sociala dler samhélleliga dtaganden fore-
kommer mer sparsamt. Maluppfyllelsen vad avser kvalitet dler ser-
vice saknas i stort sett. Inte heller i bolagens arsredovisningar gar
det enkdlt att utlasa hur dessa typer av mal har uppnétts. Ett samlat
intryck & darmed att det &r i det ndrmaste omgjligt att genom till-
gangligt offentligt material om bolagens verksamhet (redovisningar
till riksdagen samt arsredovisningar) fa en bild av hur de statliga
bolagen uppfyller sinamal.

For det fjarde framgar inte dtgarder vid bristande maluppfyllel-
se av redovisningen.

Sutligen och for det femte dapar informationen till riksdagen
kraftigt efter och blir darmed inaktuell. Regeringens arliga skrivelse
till riksdagen om de statliga bolagen lamnas som ndmnts i septem-
ber varje &r. Uppgifterna & baserade pa boksluten fran aret innan.
T.ex. innehdller drets skrivelse, som lamnades i september 1998,



uppgifter fran 1997 ars bokslut. Eftersom riksdagen kommer att
behandla skrivelsen i borjan av ar 1999 innebér detta att uppgifter-
na da & nastan tva ar gamla.

4.5 Sammanfattande kommentarer

Staten &r landets storsta foretagsagare. Métt i antal féretag har bo-
lagshestandet varit tamligen oférandrat sedan bérjan av 1980-talet
aven om det har skett stora forandringar till foljd av utforsaljningar
av bolag respektive uppkop av bolag och bolagisering av afférs-
verk. Bolagssektorn &r i dag ett konglomerat av bolag och koncer-
ner med skiftande verksamheter.

| forhallande till det utvecklingsarbete som lagts ned for att for-
nya den statliga budgetprocessen och mal- och resultatstyrningen av
myndigheterna &r insatserna for att utveckla styrningen och upp-
foljningen av statlig bolagsverksamhet mycket begransade. Analys
och granskning av de statliga bolagen sker inte inom ramen for den
ordinarie budgetprocessen utan separat.

| det utredningsarbete som genomforts pa senare tid kring styr-
ning och kontroll av statliga bolag har fokus legat vid Regerings-
kangdliets arbetsformer, tjansteménnens kompetens for att hantera
&gar- och bolagsfragor samt vid utformningen av den skriftliga re-
dovisningen till riksdagen. Vi anser att detta &r i for sig véllovliga
insatser men att det saknas en diskussion och en analys av mer
grundl&ggande fragor som aktualiseras nér staten &ger aktiebolag.

| nésta kapitel diskuteras fragan om gandets betydelse for pro-
duktivitetsutvecklingen i foretag och pa vilket sétt dgandet paverkar
mdjligheterna att anvanda olika typer av styrmedel.
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5 Om agandets betydelse

5.1 Inledning

| den internationella debatten havdas ibland att offentligt agda f6-
retag uppmuntras att uppratthalla en altfor hog syssesittning av
politiker som vill bli bli dtervalda’’. Det har dven framforts att en
orsak till 13g effektivitet i offentligt agda foretag ar att politiker
"trycker p&’ for att av politiska skal fa till stand tillverkning av
produkter som inte & kommersidlt [6nsamma..

Aven i den svenska debatten om statliga bolag har det ibland
framskymtat uppfattningen att dessa & mindre effektiva én privata
bolag. Det har t.ex. framforts att politiska hansynstagande kan ris-
kera att ta Gver foretagens langsiktiga mal (Kumbhakar, S.C. och L.
Hjalmarsson 1998). Finansminister Erik Asbrinks uttalanden i
massmedia i samband med forhandlingarna om ett eventuelt sam-
géende mellan Skandia och Stadshypotek for nagot ar sedan &r ett
exempel pa hur politiska utspel kan paverka utvecklingen for ett
statligt bolag & Stadshypotek kdptes senare av Handd sbanken.

Ett annat exempd &r statens forsaljning av Enator & en langdra-
gen process & nagot som skapade osakerhet kring bolagets framtid
och pressade ner aktiekursen.

Ekonomer har skrivit mycket om &ganderétt men séllan diskute-
rat om det spelar roll vem som &ger ett foretag (Hart 1995b). Den

17

" Produktionskostnaderna i europeiska, offentligt &gda flygbolag ar
48 % hogre an i amerikanska privatagda flygbolag i huvudsak pa grund
av Oversysselsdttning”, tidskriften the Economist February 5 1994.
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traditionella synen pa dgandet bland forskare har varit att privata
dgare ansetts battre pa att maximera aktieigarnas avkastning, dvs.
maximera vinsten, medan statliga dgare ansetts béttre pa att korri-
gera s.k. negativa externa effekter, t.ex. skadliga miljokonsekvenser
(Atkinson och Stiglitz 1980). Forskningen inom detta omrade har
emdlertid inte visat pa entydiga resultat (se t.ex. Vickers och Yar-
row 1988, Savas 1987, World Bank 1995 och World Bank 1997).

Under senare tid har det emdlertid kommit forskning som tyder
pa att dgandet kan ha betydelse for hur et foretag skots. Det ar
framfor allt internationella empiriska studier som behandlar skillna-
der mdlan privat och statligt &gande.

Resultaten som dessa internationdla studier redovisat kan inte
enkelt Gversittas till svenska forhdllanden. Dessvérre finns det en-
dast ett fatal svenska studier med begransat empiriskt underlag om
agandets betydelse for t.ex. ett foretags produktivitetsutveckling. Vi
anser dock att den senaste internationella empiriska forskningen om
agandet betydelse ar tillréckligt intressant for att diskuteras och
debatteras i detta sammanhang, da den bl.a. ger implikationer om
att statligt agda bolag skulle kunna uppvisa en 1agre produktivitets-
utveckling an privatdgda bolag. Detta har inte kunnat visas tidigare
i brist patillrackligt omfattande databaser med langa tidsserier.

Men behtver man oroa sig fér kontroll av foretagets skotsel nar
foretag befinner sig pa en marknad och dar konkurrensen tvingar
foretaget att minimera sina kostnader? Ar inte konkurrens en till-
récklig disciplinerande mekanism for att utkréva ansvar av styrelse
och foretagsledning? Om eit foretag skoter sin ekonomi sémre &n
ala andra foretag pa marknaden borde ju detta foretag enligt eko-
nomisk teori g& under. Att et statligt foretag befinner sig pa en
marknad skulle, med detta resonemang, vara viktigare an privatise-
ring per se for ekonomisk effektivitet (Tirole 1994b, Folster
1993)."®

18 | denna rapport diskuterar vi inte om bristen p& kontroll av statliga
bolag kan paverka konkurrensen pa den marknad bolaget verkar.



Betydelsen av konkurrens som disciplinerande mekanism for f6-
retagsledningen i privata och statliga foretag ar begransad, menar
en dd forskare (t.ex. Hart 1995a,1995b och Zingales 1997). Kon-
kurrens kan visserligen minska avkastningen pa kapitalet och dar-
med begrénsa det totala varde som en foretagsledning kan forfoga
over i ndgon form av egenintresse. Men konkurrens kan inte fullt ut
forhindra att en foretagsledning pa grund av egenintresse forbrukar
Overskottet (sk. "competitive return") dler hanterar verksamheten
ovarsant efter det att kapitalet & investerat. D&rmed, argumenteras
det, behdvs nagot slags styrinstrument som auktoritet dar markna-
den inte pa et effektivt sétt kan fordda resurserna i enlighet med
agarens krav.

5.2 Agande och produktivitet

Den omfattande internationella privatiseringsvagen under 1980-talet
byggde mera pa tro an vetande. Det fanns knappast nagra analyser
av kostnader och vinster med privatisering som kunde ge vagledning
om vilka foretag som borde privatiseras eler pa vilket sitt. Kun-
skapsunderlaget var inte sérskilt omfattande och resultaten av de
begransade studier som gjordes var oklara och svartolkade. Vid
tidpunkten for privatisering av t.ex. British Telecom & 1983, som
genomdrevs av davarande premidarministern Thatcher och som ut-
gjorde startskottet for en privatiseringsvag i vast, grundades beslu-
ten i forsta hand pa ideologiska Gvervaganden (for en Gversikt se
Borchering, Pommerehne och Schneider 1982).

Vissa studier av sambandet mellan dgande och produktivitet har
visat pa positiva samband. Andra studier har visat motsatsen dler
inte visat pa nagra skillnader alls. Att de empiriska studierna inte
kunnat ge fullgod végledning kring hur verksamheter av olika slag
skall organiseras kan bero pa flera faktorer (Schmidt 1997b, Erlich
m.fl. 1994). En forklaring till de svartolkade resultaten kan vara att
foretag som existerat och overlevt ett marknadstest kan ha haft lik-
artade kostnadsnivaer delvis pa grund av statliga subventioner.
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Problemen med de hittills gjorda empiriska undersokningarna av
skillnaderna mellan privata och statliga foretag &r att dgandet inte
& nagot slumpméssigt fenomen. Statligt agande har ofta anvants
som et instrument for att nd nationella mal. Detta gor det svart att
hallai sar om det & forekomst av andra mal &@n rena lonsamhetsmal
eler om det & en mindre effektiv Overvakning av statliga bolag som
ar orsaken till den reativt samre prestationen (Kole och Mulherin
1997).

Ett annat problem med de empiriska studierna &r att ett alltfor
litet antal fOretag inom ett och samma land studerats. Studierna har
darmed inte kunnat visa pa statistiskt signifikanta samband. En an-
nan brist & att man inte skilt mellan statiska och dynamiska effek-
ter. Skillnader i produktivitet mellan statliga och privata féretag kan
vara svara att pavisa kortsiktigt. Den dynamiska effekten kan
emdlertid Over en langre tidsperiod leda till signifikanta och dkande
nivaskillnader orsakade av kumulativa effekter (Erlich m.fl. 1994.)

Vi kommer i det foljande att relatera till ett antal nya internatio-
nella studier som visar pa produktivitetsskillnader mellan statliga
och privata bolag. De nya studierna (Ehrlich m.fl. 1994, Megginson
m.fl. 1994 och Boardman och Vining 1989) analyserar omfattande
dataserier med mer an hundra foretag fran manga lander. Studierna
innehdller jamfordser mellan privata foretag och statliga foretag
inom samma marknad samt mellan privata foretag och statliga f6-
retag som privatiserats'.

Ehrlich m.fl. (1994) visar att statligt &gande paverkar takten i
foretagens langsiktiga produktivitetstillvaxt och kostnadsminime-
ring. Studien bygger pa panddata fran 23 internationella flygbolag
med varierande niva pa agarengagemang under perioden 1973-
1983. Av studien framgdr att en agarforandring till okat privat
agande innebar att kostnadsokningstakten minskade med mellan 1,7
% och 1,9 % arligen. Forskarna havdar att kostnaden for att tillver-
ka en enhet av en vara dler tjanst i ett statligt agt foretag blir dub-
belt sA hog som i ett privat agt foretag under en 40-arsperiod. De

19| vissa av dessa studier har kontroll gjorts fér kompensationskontrak-
tens utformning och fér styrel sesammansattningen.



dynamiska effekterna &r bade kraftiga och signifikanta. Skalfordelar
dler forekomsten av marknadsreglering paverkade inte skillnaden i
produktivitet mellan statliga och privata féretag. En begrénsning i
studien &r att man inte kontrollerat for andra mal &n kostnadsmini-
mering.

Sammanfattningsvis visar studien av Ehrlich m.fl. féljande. Dd-
vis privatiserade féretag, men dér staten fortfarande ar majoritets-
agare, och heldgda statliga bolag hade sémre produktivitetsutveck-
ling &n hdt privatiserade foretag. Detta géller oavsett om full kon-
kurrens och skalfordear foreligger dler inte. Resultaten tyder ocksa
pa starka dynamiska effekter da produktivitetsskillnaderna acku-
muleras Gver tiden. Sma skillnader vid en viss tidpunkt ger Gver
tiden allt storre skillnader.

Megginson m.fl. (1994) redovisar i en studie att ett féretags pro-
duktivitet forbéttras avsevart genom en privatisering, sarskilt med
avseende pa vingt, forsaljning, ledning och kapitalutnyttjande. Vida-
re visar deras studier att sysseséttningen okar, skuldséttnings-
graden minskar och utdelningen okar efter en privatisering. De fin-
ner inga bevis for att direkta subventioner dler interventioner okar
efter det att fOretagen privatiserats, tvartom.

Megginson m.fl. 1994 studerar 61 foretag i 18 olika lénder ochii
32 olika branscher som privatiserades under perioden 1961-1990.
De gor jamforelser fore och efter privatiseringen med avseende pa
finansiella och operativa prestationer. Skillnader i fradga om storlek
dler ssmmansattningen av styrelsen gav inte nagra signifikanta ef-
fekter.

Aven av studien av Megginsom m.fl. framgar att marknads-
strukturen i sig inte férandrar foretagsprestationerna. Forskarna
drar slutsatsen att privatiseringen i sig har haft ett betydande infly-
tande pa foretagets prestationer samt att det finns nagot i agandet
som i sig skapar skillnader mellan statligt och privat dgda foretag.

Internationella studier kan tjana som indikatorer pa effektivitets-
forluster i offentliga bolag. Ett problem med att analysera och
skillnader melan statliga och privata foretag ar att det krévs ett
stort urval om man skall kunna dra generella slutsatser om resulta-
ten. En anledning till att det krévs et stort urval &r att faktorer som
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foretagsstorlek, branscher, incitamentskontrakt, produktmarknader-
nas struktur osv. maste kunna kontrolleras. Vidare, for foretag som
arbetar pa en internationell marknad kravs internationella studier.

Svensk forskning om skillnader i produktivitet mellan statliga
och privata bolag &r begransad. Det finns endast nagra fa fallstudier
och nagra statliga utredningar som ber¢r fragan om produktivitet i
statliga och privata foretag (t.ex. Folster 1993, Kumbhakar och
Hjalmarsson 1998 samt Bohm och Hessdborn 1991). Studier av
bl.a. Kumbhakar och Hjalmarsson (1998) och Modén (1998) visar
resultat som Overensstdmmer med de internationdla studierna
Kumbhakar och Hjalmarsson visar att privata foretag inom e distri-
bution &r relativt mer effektiva én offentliga. Modén visar att kon-
trollégarskiften dér staten tar Over leder till sdmre produktivitet
jamfort med fallen dar utlandska dler privata dgare tar over®.

De studier och resultat som har atergivits kan inte sjalvklart eler
utan problem Gversattas till svenska forhadllanden. Men de pekar pa
en viktig forklaring till skillnader i produktivitet melan offentligt
och privat dgda féretag, namligen att &gandet spelar roll for forut-
séttningarna att styra och utvardera foéretagsverksamhet. De ger en
relativt god indikation p& betydelsen av dgandet, som inte tidigare
kunnat testas i brist pa data.

5.3 Agande och forutsattningar for att
styra

Savdl i statliga som i privata bolag finns ett informationsproblem
som hanger samman med separationen av &gande och kontrall.
Agarnas "kostnad" for att 6vervaka, och darmed risken for bristan-
de 6vervakning, kan leda till att foretagsledningarna ges utrymme
att valja egna mal, som inte Gverensstammer med &garnas. Fore-
tagsledningar kan sa att siga ha en ”egen agenda’. De kan vélja att
t.ex. ge sig galva be6ning pa bekostnad av dgarnas avkastning eller

20| vissa fall kan privatiseringsprocessen i sig ledatill icke énskvérda ef-
fekter.



att investera i projekt med for 1&g avkastning for att bygga egna
imperier. De kan ocksa vélja att skydda sig sjdva och sin position
pa olika satt. Risken for att foretagsledningen forverkligar en ” egen
agenda” minskar da det finns mekanismer och sk. disciplinerande
verktyg som motverkar ett sddant beteende.

For privata bolag & dessa mekanismer bl.a.

forekomst av en garmarknad, dvs. existens av s.k. "take-overs'
kontroll&garskiften

skuldséttning (Iangivarkontroll)

produktmarknadskonkurrens

konkurs

sk. disciplinerande verktyg i form av incitamentskontrakt och
styrelsebvervakning, samt

arbetsmarknaden for chefer i néringslivet (hot om avsked, alter-
nativa karriarméjligheter for chefer som tvingas lamna sina upp-

drag).

For statliga foretag & forutséttningarna annorlunda. Dessa f6-
retag lever under specifika institutiondla forhdlanden, som kan
forsvara foretagens maojligheter att leva upp till kravet pa ekono-
misk effektivitet.

Vi kommer i det foljande att rdatera till forskning om hur forut-
séttningarna skiljer sig & melan statligt och privat dgande nar det
gdller att skapa andamdlsenliga styrinstrument.

Vissa havdar att skillnaderna i organisation av dgandet mellan
statliga och privata foretag spear roll, men att det framfor allt
handlar om skillnader nér det galler mgjligheten att kvantifiera mal
(Tirole 1994b, Vickers och Yarrow 1988). Andra havdar att det &r
fraga om mer genomgripande skillnader mellan privata foretag och
statliga féretag (Schmidt 1997b, Vishny och Shieifer 1994).

2 Se hilaga 3, Forskningslitteratur om Corporate Governance  en 6ver-
sikt
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En forklaring som angivits till skillnader mellan statliga och pri-
vata styrméjligheter, om &n ndgot harddragen, ar att statliga foretag
skots av byrakrater och privata foretag av professionella chefer med
bakgrund i néringdivet (Schmidt 1997b). Vi tror inte detta &r rea-
listiskt. | manga av privatiseringsfallen & det samma individer som
skoter det privatiserade féretaget som tidigare skotte det statligt
agda foretaget. Faktum &r att bolagen i de flesta fall tycks ga béttre
efter privatiseringen med samma beséttning i toppbefattningarna
(Megginson m.fl. 1994 ).

En mer intressant och trolig forklaring till skillnaderna &r den
som férts fram av bland andra Bennedesen. Enligt Bennedsen
(1997) maximerar politiker makt. Bennedsen argumenterar att om
statligt kontrollerade foretag korrigerar fOr negativa externa effekter
i produktionsprocessen beror detta pa om et sadant agerande ligger
i lobbyisternas intresse dler inte. Forskning i politisk ekonomi tyder
pa att utfallet av politiska processer tenderar att gynna lobbyister-
nas intressen. Chefer kan "mutas’ av politiker och politiker kan
"mutas’ av chefer. En situation med ” mjuk budget restriktion”?* kan
uppstd. Gemensamma intressen mellan politiker och tjanstemén
sétts fore effektiviteten i foretagen. Oheliga allianser mellan lobby-
ister, politiker och tjansteman kan uppsta .

Enligt Schmidt (1997b) finns det goda sk&l att tro att privatise-
ring och konkurrens & komplement till varandra snarare én substi-
tut. Argumentet lyder som fdljer: For den interna effektiviteten i ett
foretag ar det viktigt att chefer kan fa igenom och vill verkstélla
foréndringar till gagn for foretaget. Dessa forandringar kan vara till
skada for vissa av de anstéllda om produktionsprocessen omorgani-
seras och dvertaliga maste avskedas. Detta kan vara svart att ge-
nomféra mot de anstélldas vilja. Om féretaget & statligt agt ar san-

22 En mjuk budget restriktion (soft budget constraint) riskerar att uppsta i
ett statligt bolag nar huvudméannen (politikerna) andrar pa spelreglerna,
forandrar sina preferenser i politiskt kansliga situationer och andrar mé-
len for bolagets verksamhet (se Kornai 1980).

% Se ocksa jamforbar analys i norska maktutredningen om de s.k. jarn-
trianglarna (NOU 1983:3).



nolikheten stérre att de anstéllda kommer att lyckas att hindra for-
andringarna an om foretaget vore privat agt. Motstandet ar ofta
effektivt eftersom de anstéllda kan hota med att inte résta pa politi-
kerna om de planerade neddragningarna inte stoppas. Stregjker i det
franska bilforetaget Renault infor rationaliseringar eler andra hot
om strukturforandringar ar ett exempe pa detta.

| et privat konkurrensutsatt foretag daremot kommer de anstéll-
da inte att strgka eftersom de pa ett trovardigt sitt konfronteras
med hot om att forlora jobben.?*

5.4 Séarskilda svarigheter for staten som
agare & trovérdighetsproblemet

De statliga bolagen &r pa sitt sitt en anomali. De styrs av ett regd-
verk, aktiebolagsagen, som stadfaster den formella ansvarsfordel -
ningen mellan &gare, styrelse och foretagsledning. | statliga bolag &r
denna ansvarsuppdelning i praktiken mer komplicerad.

Statliga bolag lever i en offentlig och politisk miljo. Styrning och
uppfdljning av statliga bolag maste med nodvandighet skétas genom
flera ombud fér &garen. Ytterst & det medborgarna som &r agare,
foretrddda av riksdagen. Ansvaret for forvaltningen av bolagen
avilar emdlertid regeringen, somi sin tur delegerar ansvaret till oli-
ka fackdepartement som slutligen delegerar den daglig skétsen av
foretaget till en styrdse. Avstandet mellan &garen och dem som i
praktiken forvaltar bolagen &r stort och svart att dverblicka.

Agarna kan inte ha fullstandig information om huruvida politi-
ker och tjansteman uppfyller sina taganden. De vet inte vilken in-
formation som politiker och tjansteméan har vid ett visst beslutstill-
féale och kan darfor inte rétt bedoma de beslut som har fattats. Har
man t.ex. sokt tillrackligt mycket information och anvant rétt kal-

2 Det finns undantag frén detta resonemang b&de pa den privata och den
statliga sidan. Sverige, Finland och Nya Zedand ar exempe dar omfat-
tande rationaliseringar genomférts i statliga bolag. Privata foretag kan
ibland avhalla sig fran att under en kortare tid avskeda personal for att
inte skada sin goodwill.
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lor? Har man fattat ett beslut som ligger i &garnas intresse? Vill
dgarna samma sak? Agarna kanner inte hdler till om politikernas
och tjanstemannen har egna agendor eler om dessa gar stick i stav
med &garnas.”®

Det faktum att dgarna har svart att bedoma ombudens val av be-
slut skapar informationsproblem och déarmed kostnader. Vem skall
engagera sig och fdlja upp beslut tagna av ombuden? Detta infor-
mationsproblem, moral hazard problemet, ar férenat med Gvervak-
ningskostnader vilket i sin tur leder till produktivitets- och effekti-
vitetsforluster. Som namnts ovan finns problemet med moral hazard
aven i privata foretag. Men over tiden kommer privata féretagséga-
re att dverga till andra mer lukrativa investeringsprojekt, vilket i sin
tur kan leda till kontrollagarskiften. Darmed riskerar foretagsledar-
na att fa avsked.

Politikerna & kansliga for opinionsférandringar och kan lata sig
paverkas och forledas till kortsiktiga dtgéarder. Malen for statliga
bolag riskerar darmed att definieras Over en tidsperiod i en politisk
process med oklar utgang — kommer beslut som tas av en regering
och riksdag att forvaltas aven av nasta regering och riksdag dler
kommer besluten att rivas upp? Detta s.k. tidskonsistensproblem 2
fordigger for ala statligt agda bolag.

Den tydligaste skillnaden &r att de privata foretagen har malet att
aktieAgarnas avkastning skall maximeras. Detta &r ett enkelt och vél
preciserat mal som inte andras Gver tiden och som géller alla &gare.
Manga statliga bolag har inte denna enkla malbild. Tvartom har
manga statliga bolag multipla mal och svarmétbara prestationer.

% |affon och Tirole (1993) argumenterar for att tjanstemannen har et
informationsdvertag over politikerna, vilket innebar att politiker blir
fangade eller beroende i en situation av asymmetrisk information. Infor-
mationsdvertag forekommer pd manga tjanstemannanivéer liksom mel-
lan skattebetalare och politiker. Informationsovertaget paverkar valfar-
den fér olika intressegrupper, varfor dessa har incitament att direkt for-
soka paverka tjanstemannens agerande och beslut.

% Detta problem bendmns i forskningslitteraturen &ven foér ”com-
mittment-problem”.



Narmare en tredjedd av de statliga bolagen & dlagda att utfora
nagon form av samhéllsdtagande, t.ex. att tillhandahalla rikstackan-
de service (Posten AB, Tdia AB) dler monopolskyddade tjanster
(Systembolaget AB, Samhall AB). Dessa bolag har till foljd av
detta komplexa malbilder med multipla mal. Traditiondlla I6nsam-
hetsmdl forekommer jamsides med sociala mal dler samhallsmal.
Denna typ av malbilder dler malfunktioner férekommer knappast
als i privat &gda bolag, dar dgarnas krav pa avkastning utgor det
overgripande malet for verksamheten. Multipla ma och darmed
svarmétbara prestationer stéller sarskilda krav pa styrningen och
uppfdljningen. Det géller t.ex. att utveckla s tydliga malbeskriv-
ningar som mdjligt samt att utforma métt som s nara som mgjligt
beskriver foretagets prestationer kopplade till de olika malfunktio-
nerna. En sammanvégning kan ocksa bli nodvandig — t.ex. vilket
mal skall vaga tyngst nar foretagsledningens prestationer skall ut-
vérderas?

Exempel pa komplex malbild : Posten AB
Ekonomiska mal: Marknadsmassig avkastning pa sikt (riskfri ranta
jamte risktillégg), soliditetskrav

Sociala mal: Rikstackande post- och kassaservice, enhetliga och
rimliga priser, regionala och sociala hansynstaganden

Att utkréva ansvar av bolagets verkstéllande ledning i en situation
med multipla mal som kan vara inbordes motstridiga, ar naturligen
besvarligt. Att vidare utkrava ansvar vid forekomst av multipla mal,
foranderliga preferenser hos politiker och stort avstand mellan val-
jare och ansvarig ledning for statliga bolags, innebér stora kontroll-
problem.

Vidare skiljer sig privata och statliga foretag a nér det galler
konkurser. Om ett privat foretag skots daligt konfronteras den verk-
stéllande direktoren inte bara med hot fran fientligt uppkdp, kon-
trollagarskiften utan ocksd med konkurs, vilket i sin tur kan in-
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nebdra hot om avsked. Kornai (1980) beskriver den statliga verk-
samheten som en med " soft budget contraints’, dvs. en mjuk budget
restriktion. Statliga bolagsledningar konfronteras t.ex. sdllan dler
aldrig med hot om konkurs. Detta innebér att huvudméannen i poli-
tiskt kansliga situationer kan andra pa spelregler, forandra sina pre-
ferenser och mal for foretaget. De kan i vissa lagen vélja att folja
den allménna opinionen och ge avkall pa exempevis de avkast-
ningskrav som tidigare formulerats for foretagsledningens arbete.

Lager av moral hazard problem, multipla mdl, tidskonsis-
tensproblem och problem med mjuk budget restriktion paverkar pa
elt avgorande sétt forutsattningarna att styra och kontrollera statliga
foretag.

Den mest avgdrande skillnaden mellan ett statligt bolag och ett
privat bolag ligger i det som kan sammanfattas som ett trovardig-
hetsproblem. Trovéardighetsproblemet bestar av en kombination av
problem med moral hazard, bristande tidskonsistens, multipla mal
och forekomsten av mjuk budgetrestriktion. Den yttersta konsek-
vensen av att en bolagsledning misslyckats dler misskott verksam-
heten utgdr inget enskilt hot. For de statliga bolagen finns ingen
tydlig mekanism for att direkt folja upp och utvérdera de statliga
bolagens prestation samt att vidta sanktionerande atgarder.

Trovardighetsproblemet far till foljd att bolagsledningen ser sig
oformogen att till alla delar forverkliga &garens krav pa avkastning
pa satsat kapital och andra l6nsamhetsmdl. Detta fortplantas inom
organisationen, vilket riskerar att paverka produktivitetsutveckling-
en negativt.

For de privata foretagen finns daremot négra klassiska kontroll-
verktyg sasom styrelsebvervakning och kompensationskontrakt for
VD. Vilka &r forutsittningarna for att fa till stand en val fungerande
styrelse respektive att upprétta kompensationskontrakt i statliga
bolag?

| de tva foljande kapitlen diskuteras hur trovéardighetsproblemet
riskerar att fortplantas och far konsekvenser for styrelsearbetet och
for mojligheten att konstruera rimliga kompensationskontrakt fér
ledningen for et statligt bolag.
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6 Styresens rall

6.1 Allmant om styrelsensrall

Enligt aktiebolagslagen har styrelsen den priméra uppgiften att till-
sétta och avsétta bolagets verkstéllande direktor. Dessutom forvan-
tas styrelsen dvervaka och ingripa nér foretagets prestation ar otill-
fredsstéllande. For styrelsen skall kunna fullgora sitt uppdrag krévs
att agaren uttalar en tydlig uppfattning om vad bolaget férvantas
prestera och mot vilka mal bolaget skall strava.

For att en styrelse skall fungera val maste ledamater kunna ifré-
gasitta och pa et oppet st diskutera foretagsledningens beslut. En
erfarenhet fran den privata sfaren ar att ju mer aktiv och tydlig en
agare &r visavi styresen desto béttre fungerar styrelsen som dver-
vakare av foretaget”. | fall dar styrelsdedaméterna riskerar att
forlora sina platser Okar ocksa effektiviteten. (Kaplan 1994, Go-
mez-Meija m.fl. 1987).

For att samspelet mellan en aktiv &gare och styrelsen skall fun-
gera maste agaren har formagan att rekrytera dugliga och erfarna
ledaméter. Styredlsens sammanséttning har ocksa betydelse for ef-
fektiviteten i ett foretag.

" Dahlback m.fl. 1990 samt Hagg m.fl. 1996 for en diskussion om svenska
forhallanden



58

6.2 Betydelsen av styrelsens
sammanséttning

Ur agarens synvinkd finns det tva viktiga aspekter pa styrelsens
sammanséttning. Det géller att utse ledaméGter som bade vagar ut-
trycka sin mening och har formaga att ta till sig ny information. |
Corporate Governance-litteraturen beskrivs hur sk. "insiders’, an-
stéllda dler f.d. anstéllda i foretagen som &r styrelsdedaméter, inte
har samma starka motiv att utbva dvervakning av ledningens pres-
tation som &garna gjdlva (Cadbury rapporten 1992, Gomez-Méija
m.fl. 1987). Lojaliteten kan vara for stark med foretagsledningen.
Man kan inte forvanta sig att en féretagsledning, som i stora delar
ocksa sitter i styrelsen, skall utvardera sig §élv dler sétta sina egna
[Gner.

"Insiders’ behover inte vara anstdllda utan kan ocksa vara nér-
stédende personer till foretagsledningen. Om de flesta styrelsemed-
lemmar &r f.d. dler nuvarande verkstallande direktorer i olika bolag
kan lojaliteten och beroenden mellan direktorerna bli sa starka att
agarintressena inte tillvaratas. Internationdlla empiriska studier vi-
sar att ju fler "insiders’ i en styrelse, desto mindre &garkontroll och
desto samre langsiktig prestation av foretaget (Kaplan 1994, Mey-
erson 1992).

Att rekrytera en styrelse kraver forstaese for den sociala dyna-
miken i en ledningsgrupp. Som namnts ovan kravs att ledamoter har
modet att saga ifran. T.ex. har det framkommit att manga styrelse-
ledaméter valde att vara tysta under bankkrisens dagar i Sverige i
slutet av 1980-talet. Styresdedaméter i banker har vittnat om hur
dei tysthet reagerade mot utlaningsstrategier och under- malig eko-
nomisk styrning. Men de underlét att sga ifran — "ingen annan sa

n 28

nagot”.

8 Har skiljer sig traditionen mellan Sverige och t.ex. USA. | Sverige har
styrelsdledaméter anklagats for att vara alltfor passiva, underldtit att
agera och inte vara pélasta. | synnerhet i kolvattnet pa bankkrisen fram-
fordes kritik inte bara av forskare utan aven av styrelsdedaméter. Erfa
renheten fran den privata sfaren visar att i Sverige stélls séllan enskilda
styrelsdledaméter till svars for ett féretags otillfredsstallande prestation.
Skadestadndsmalen ar fa jamfort med t.ex. USA och Storbritannien.



Forskningen har visat hur sociala mekanismer paverkar indivi-
dens benagenhet att redovisa sina asikter dppet. Denna mekanism
brukar kallas grupptryck. Bendgenheten att forfalska sina privata
preferenser och offentligt kommunicera en annan preferens beror pa
flera faktorer, t.ex. pa betydelsen av de beslut som fattas men ocksa
pa vilka sanktioner som riktas mot en individ dler grupp som hav-
dar en avvikande mening. Sanktionen kan vara att bli utesténgd ur
en attraktiv grupp, att inte bli rekryterad till vissa positioner dler
att till och med bli avskedad.

Hur kan man skapa informationseffektiva grupper, dvs. grupper
dar ledaméter vagar ta till sig ny information och ocksa vagar ut-
trycka sin mening?

Individer som &r lika varandra i alder, yrke och social bakgrund
(homogena grupper) kommer lattare 6verens och samarbetar béttre
an grupper dar individer skiljer sig &t (heterogena grupper). Grup-
per med homogena individer bildar [&tt integrerade grupper som
bestér av individer med gemensamma véarderingar. Dessa grupper
tenderar att skapa konsensus och dda grundliaggande vérderingar.
Heterogena grupper déremot skapar inte lika l&tt integrerade grup-
per utan blir snarare differentierade med avseende pa véarderingar
(Meyerson 1992, McPherson & Smith-Lovin 1987).

Principen "val av likar" & en vanlig tumregd i situationer med
osdkerhet. Rekrytering via personkontakter & en mycket vanlig

% Beslutsdissonans innebar att individen upplever et spanningstillstand
p& grund av aft verklighetsuppfattningen stérs av motsigande starka
signaler fran just verkligheten (Festinger 1957). Beslutsdissonans kan
uppsta da en anstalld blundar for ett beslut som gar emot hennes upp-
fattning och samtidigt tvingas undertrycka sin mening, exempelvis i en
situation da en Gverordnad utfor orétta och oréttfardiga handlingar mot
kollegor. En situation med individer som privat ar olyckliga med vad de
offentligt valjer innebar att situationen &r instabil och sdrbar for ryktes-
spridning och protestyttringar. Det kommer att finnas individer som
vantar pa det ratta ogonblicket for att offentligt deklarera sitt missngje.
Med féarre som stodjer projektet och fler synliga opponenter kommer
individer som gor motstand att kdnna sig mindre isolerade och hotade.
En s.k. bandwagon process intrdder och gor att en offentlig opinion kan
forandras snabbt trots att utgangspunkten var et rykte (Kuran 1995). En
illustration av denna process ar Volvo— Renault-afférens slutliga upplés-
ning.
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metod som blir vanligare ju hogre upp i organisationshierarkierna
kommer.

Individer som &r lika och delar varderingar kommer snabbare
fram till gemensamma handlingsplaner och beslut. Alla kan lita pa
alla. Ny information som motsager €ler underminerar fattade beslut
kan bli forvirrande och hota gruppens konsensus. Tendensen och
benédgenheten for medlemmar i homogena grupper att undvika in-
formation som skapar dissonans leder ocksa till att de kontaktnét
som omsluter dessa grupper & sa strukturerade att ny information
stryps. Gruppmediemmar introducerar sina vanner, bekanta och
kontakter fOr varandra. Alla externa individer som ger information
som inte Overensstdmmer med det interna konsensus riskerar att
uteslutas.

| heterogena grupper hotas inte mediemmarna i samma omfatt-
ning av ny information eler av foréndringar. Den nya informationen
kommer inte att foda motstand mot forandring pa samma intensiva
sétt somi den integrerade gruppen.

Aven om en heterogen grupp skapats behdver den inte vara sta-
bil dver tiden. Olikhet i varderingar gor att enskilda medlemmar
[&mnar gruppen och soker sig till grupper med likar (Pfeffer 1972,
Festinger 1957).

Det vi har forsokt visa med utgangspunkt i forskningslitteraturen
ar att det finns ett samband melan en styreses sammanséttning
och dess férutsattningar att bedoma féretagsledningens agerande.

Anekdoten katten pa rattan och rattan pa repet etc. kan illustrera
hur ett foretag styrs. Styrelsens sammanséttning bestéams ytterst av
agarforhdllanden (Lindbladh 1996). Styrelsesammansattningen pa-
verkar foretagets skétse och styrelsesammanséttningen beror i sin
tur av &garstrukturen. En stark égarkontroll innebdr starkare over-
vakning och dérmed en effektivare hantering av information i styrel-
sen. Detta minskar i sin tur risken for att féretagsledningen véljer
att forverkliga sin egna mal och planer framfor aktiedgarnas.

Vad har staten for forutsdttningar att skapa heterogena och dér-
med informationseffektiva styrelser?



6.3  Styrelseri statliga bolag

Hélften av ledaméterna i styrelserna for de statliga bolagen utgjor-
des & 1997 av riksdagsledaméter (10 %) och andra politiker samt
palitiska tjansteman (40 %). Resterande ledaméter utgjordes till
huvudsaklig dd av verkstéllande direktorer i andra statliga bolag.
Sa ser bilden ut ocksa om man gar nagra ar tillbaka i tiden (se bila-
ga 4, Natverksanalys av styrelsesammanséttning i statliga bolag).

Hélften av alla styresekopplingar mellan statliga foretag harror
ur det faktum att statliga bolags verkstallande direktorer sitter i de
statliga bolagens styrelser. Merparten av styrelsdedaméterna i stat-
liga bolag har sdledes kommit att bestd av ett mycket specidlt ur-
val av professioner, namligen politiker och palitiska tjansteman.
Manga verkstéllande direktorer har tidigare haft politiska befatt-
ningar. Denna rekryteringsbas leder intetill heterogena styrelser.

Regeringskandliets tjanstemén hanterar fragor om de statliga
bolagens skdtsd. Inom Nérings- och hande sdepartementet, som
forvaltar ett stort antal bolag, skéts utnamningsfragor av en mindre
grupp tjansteméan som har denna uppgift som huvudsyssla. Inom
andra departement kan tjansteman hantera utnamningsfragor jamsi-
des med en lang rad andra uppgifter. Avstamning sker internt i Re-
geringskandliet, bl.a. med Statsrédsberedningen, innan regerings-
beslut om utnamning fattas. Forhallandevis fa tjansteman har dar-
med fatt pa sin lott att rekrytera ett stort antal styrelseledamoter.

Ett skal till svarigheten att skapa heterogena styrelser kan vara
att beredningsarbetet i Regeringskandliet & sadant att man sillan
tar et helhetsgrepp Over styresens sammanséttning. Det handlar
ofta om att utse en ny ordférande dler att ersétta en dler tva leda-
mater, snarare 8n om att utse en helt ny styrelse.

Vidare har de tjanstemén som arbetar med att sdtta samman sty-
relser normalt sétt inte ett kontaktnét som strécker sig ini néringsli-
vet. Visserligen har det blivit vanligare med privata ” styrel seproffs’
dven i datliga bolag, men lange har det funnits en
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vattenddare mellan den statliga och den privata styrelsesfaren
(Lindbladh 1996). Fortfarande & det mycket ovanligt med statliga
"styrelseproffs’ i privata styrelser.



7 K ompensationskontrakt

7.1 Om kompensationskontrakt i
forskningslitteraturen

Med aktiebolagsformen foljer separation av gandet och kontroll.
Ett sétt for &garen att styra foretagsledningen &r att anvanda sig av
kompensationskontrakt. | normalfallet delegerar dgaren rétten att
teckna kompensationskontrakt for foretagsledningen till styrelsen.

Ett andamalsenligt kompensationskontrakt skall ge en anstélld,
t.ex. en verkstéllande direktor (VD), motiv och drivkrafter for att
gora rétt sak vid rétt tidpunkt och att arbete hart under tiden. Insats-
och prestationsméatningar har som syfte att skapa foretagsvarde och
maluppfyllelse (Baker 1992).

En &gare behover konstruera beldningar och bestraffningar for
att stodja den verkstéllande direktérens motiv och drivkraft. Detta
kallas att ge en individ incitament att utfora vissa handlingar som
gyftar till et visst utfall. Konstruktion av incitament &r et av de
viktigaste styrinstrument som en &gare har.

Incitament ar av betyddse inte bara fér att motivera VD att ar-
beta i garnas intressen, utan ocksa for att locka till sig rétt person
till positionen som VD. Svéarigheten att motivera foretagsledningen
att gora rétt saker vid rétt tidpunkt leder till tva typer av incita-
mentsproblem.

Det ena problemet &r i grunden ett informationsproblem, ett s.k.
moral hazard problem (se avsnitt 5.2), som kan uppsta efter det att
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ett anstallningsforhallande ingétts. Detta hanger samman med sva-
righeterna att observera vad t.ex. en VD kant till och pa vilka grun-
der han dler hon har agerat i olika beslutssituationer.

Den andra typen av incitamentsproblem kallas for ”adverse se-
lection” dler snedvriden rekrytering och kan uppsta innan ett an-
stallningskontrakt ingatts. En tilltankt VD har privat information
om sina talanger och preferenser som inte &garen har. Agaren maste
fraga sig till vilken kostnad och under vilka forutséttningar icke
Onskvérda personer undviks som VD, dvs. formulera kontrakt for
att locka till sig de duktiga och serisa personerna som agaren vill
ha (Tirole 19944).

Inom kontraktsteorin & de dominerande kontraktsmodelerna
framtagna inom ramen for principal & agent-teorin och dér modeller
reglerar aspekter av anstallningsforhallandet mellan agare och an-
stalld.* | den klassiska principal & .agent-modellen behandlas presta-
tionsmatt som en signal om agentens handlingar i forsta hand. Prin-
cipal ® agent-teorin utgar fran antagandet att agenters val & en
funktion av deras privata information. Principalen vet inte vad
agenten kan, gor och vill dvs. det foreligger asymmetrisk informa-
tion. Det allvarliga problemet med asymmetrisk information &r att
agentens intressen kanske inte dverensstdmmer med principalens.
Agenten kan agera i eget intresse och darmed lagga beslag pa over-
skott, som darmed inte kommer &garen till del.**

% Ett anstallningsférhallande kan definieras p4 manga olika sétt. Vi
kommer i forsta hand att diskutera en aspekt av ett anstéllningsforhal-
lande namligen beldningsaspekten, kompensationskontraktet. Det finns
andra viktiga aspekter pa anstallningsforhdllanden an beoning, t.ex.
organisation av arbetsuppgifter, befordran och karriédr m.m. (se Milgrom
& Roberts 1988, Holmstrém & Milgrom 1991, Itoh 1992, Prendergast
1995, Lazear & Rosen 1981, se Gibbons 1996 for dversikt).

3 Den klassiska principal ®.agent-modellen ser prestationsmétt som en
signal om agentens handlingar medan modifierade modeller fokuserar pa
foretagsvardet av handlingen som kontraktet ger.



7.1.1 Risk och férsakring

For att skapa incitament for en verkstéllande direktor att arbeta i
agarens intressen bor hans dler hennes inkomst vara en funktion av
vinsten. Foretagets maluppfyllelse, dess prestation, representeras av
en bruttovinst. Den beror i sin tur pa den verkstallande direktorens
val av handlingar dvs. arbetsinsatsen och en slumpvariabe (ofrut-
sedda handeser eler annat som den verkstéllande direktoren inte
har kontroll 6ver.)

Da vinsten ocksa paverkas av en slumpterm, en effekt som inte
har med VD:s insats att gora, kan en sadan konstruktion skapa for
mycket risk for en VD. Incitament fungerar enbart om en VD kon-
trollerar och darmed sjdlv rar dver de viktigaste parametrarna. En
duktig VD som ogillar risktagande undviker att ta riskfyllda arbe-
ten, vilket leder till en odnskad selektionseffekt, ”adverse sdection”
eler snedvriden rekrytering, dvs. vi far aventyrarei stallet for seric-
sa och duktiga foretagsledare (Hart 1995a och Tirole 1994a).

Ett andamalsenligt kompensationskontrakt for en verkstéllande
direktor kréver en rimlig avvagning melan forsakring och risk. A
ena sidan krévs att en VD motiveras att arbete hart, dvs. [6nen bor
vara kéndlig for variationer i vinsten. A andra sidan krévs et visst
skydd mot risker som inte beror pa VD:s handlingar utan som kan
vara mer sumpmassigt betingade, dvs. inkomsten bor vara okénslig
for variationen i vinsten. 3

%2 Forskningslitteratur om s.k. principal & agent-férhéllanden behandlar
den optimala balansen mellan effektiva kontrakt som motiverar och
samtidigt forsékrar for héndelser som inte ligger inom agentens kontroll.
Principal & agent-modellerna bygger p& antaganden om agentens respek-
tive principalens riskpreferenser. Agenten antas ofta vilja undvika risk
eftersom agenten har sitt humankapital, vilket inte gar att dela upp.
Principalen déremot ar riskneutral eller riskbendgen. Principalen kan
diversifiera sin aktieportfdlj och darfor sprida sina risker — gar ett fore-
tag daligt kan ett annat ga bra. Riskaspekten & sdledes viktigt i incita-
mentskontrakt. For att motivera en agent maste risk kompenseras. En
extra kompensation, risk premie, utbetalasi dessafall.
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7.1.2 Att skapa incitament

Det finns flera sétt att skapa incitament. Ett sitt bygger pa insikter
fran principal & agent-teorin. Verkstéllande direktérer, som i de teo-
retiska modelerna antas arbeta i forsta hand i sitt eget intresse och
undviker risk, kan motiveras med s.k. kontinuerlig utfallsrelaterad
[6n. Det enklaste fallet & nér |6nen motsvaras av VD:s marginal-
produktivitet. Typiska sadana kontinuerliga utfallsrelaterade |6ner
baseras pa verifierbara prestationsmétt sd som ackord, bonus, op-
tioner och konvertibler.

Aven om principal & agent-teorin & den dominerande forsk-
ningsinriktningen for kontraktering baserad pa incitament sa finns
det en begransad relevant litteratur ocksa inom den s.k. effektivi-
tetsloneteorin . Har varierar inte kompensationslénen kontinuerligt
med prestationen, som i principal &agent-moddlerna. | effektivi-
tetslénemodel lerna betalas alla en hog 16n. Den som inte gor en till-
fredsstéllande arbetsinsats i forhadllande till en i forvag bestamd
standard riskerar i dessa moddler att forlora arbetet (Shapiro &
Stiglitz 1984 fér teori och Capdli & Chauvin 1991, Krueger 1991,
Abowd, Kramarz & Margolis 1994 for empiri). Denna typ av kom-
pensationskontrakt, nog sa riskfylld, kallas diskret utfallsrelaterad
kompensation. *

Ytterligare ett sétt ar att betala ut effektivitetsioner, dvs. nagon
form av 16n baserad pa marginal produktiviteten, dar agaren i forvag
bestammer ett prestationsutfall. Uppnas inte detta avskedas VD,
s.k. diskret utfallsrelaterad bedning (Jensen & Murphy 1990 och
Meyerson 1998). Ett annat sétt att skapa incitament &r att ge VD en
fast 16n och Gverldta &t styrelsen att Gvervaka prestationen. Slutli-
gen kan man anvanda sig av befordringsincitament dér karriérhan-
syn paverkar en framéatblickande VD att anstranga sig (Gibbons
1996).

¥ S k. deferred payment modéller.

% Risken att f& sparken som VD i ett svenskt bérsnoterat foretag under pe-
rioden 1985%,1996 var 6 % (Andersson och Berglund 1998).



Incitamentslon i form av utfallsrdaterad 16n antas vara anda-
malsenlig under fdljande forutséttningar (Milgrom & Roberts
1992).

Nér en agents dler flera agenters insats spelar roll for resulta-
tet.

Né&r incitament motiverar agenter att anstranga sig och darmed
paverka resultatet.

Nar incitament paverkar resultat, dvs. dar risken uppvags av
intakten frén den okade anstrangningen.

Néar 6vervakning och uppfdljning & majlig och dér mer risk-
Overvéltring och darmed motivering till insats med 6kad preci-
sion i relationen insats utfall och resultat.

Av forskningdlitteraturen framgar hur viktigt men ocksa hur
svart det ar att skriva kontrakt som técker alla oupptankliga situa-
tioner och som motiverar den anstéllda att satsa hart. | litteraturen
finns redovisat nagra komplikationer med kompensationskontrakt
(Gibbons 1996, Milgrom & Roberts 1992). Dessa sammanfattas i
det foljande:

"Multitask" foreligger om en VD har givits flera olika uppdrag.
Hur sker i detta fall avwagningen melan kvantitet och kvalitet?
(Holmstrém & Milgrom 1991).

"Team work" innebér att alla i en grupp kan paverkar utfallet.
Det kan da& vara svart att premiera enskilda individer eftersom det ar
svart att urskilja vem som gjort vad for utfallet. Att inte kunna méta
enskilda individers insats kan leda till ett sk. free rider problem.
Men dven om de enskilda insatserna gar att méata kan otnskad kon-
kurrens ske och samarbetet bli lidande, vilket kan paverka utfallet
negativt.

Forekomst av s.k. ” ratchet-effekt”, vilket kan forklaras pa fol-
jande sitt. Om en VD jobbar hart for att nd ett uppsatt mal och déar-
med presterar for att fa en viss 16n, kan man i nasta period minska
bonusen, dvs. andra pa kriterierna och gora det svarare att na upp
till samma [6n. Om en VD misstanker att 16nen kommer att minskas
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kan detta innebédra att han dler hon inte forbinder sig att stanna
kvar nésta period. Detta leder i sin tur till att VD inte har anledning
att satsa pa t.ex. personalens kompetensutveckling (Milgrom & Ro-
berts 1992).

Andra kontraktsproblem harrér fran skillnader i vad som moti-
verar VD i olika skeden i en karridr. Kontraktet bor ta hénsyn till
olika faser i en VD:s karridr. T.ex. skulle karriérhansyn kunna dli-
minera behovet av incitamentskontrakt for toppchefer. Det har ock-
s& havdats att sadana kontrakt &r ontdiga da befordringsmajligheter
utgor ett starkt incitament i sig (Fama 1980). For verkstdllande di-
rektdrer som natt topposition i ett foretag blir dock kompensations-
kontrakt mer betydesefullt &n karriérhansyn. Karridérens topp ar ju
n&dd. En VD som narmar sig pensionsdldern bor med detta synsatt
ha ett kontrakt som skiljer sig fran kontrakt for VD i andra aldrar.

| brist pa rimliga kompensationskontrakt kan karriarhansyn
producera ineffektiva monster av arbetsinsatser Over tiden
(Holmstrom 1982b, Brown & Lazear 1990). Chefer jobbar for hart
i tidiga & och inte tillrackligt hart senare. Ju néarmare en anstélld
narmare sig pensionering desto mindre incitament utgor befordring.
Darfor utgor det tva incitamenten kompensationskontrakt och be-
fordring komplement (Gibbons & Myrphy 1992).

Slutligen ligger det i agarnas intresse att minska kostnader och
hdja produktiviteten. Investeringar i humankapital anses dka pro-
duktiviteten. Aven om en anstalld vid anstallningstillfallet har ett for
uppgiften "rdevant humankapital” bor detta vidareutvecklas genom
kompetensutveckling, forkovran m.m. Att forma anstéllda att for-
kovra sig, léra sig nya produktionssystem m.m. for att pa sa sétt
forbéttra sin insats kraver rimliga incitamentskontrakt.

7.1.3 Att méata prestation

Mycket av det "brus’ som uppstar nar man méter en VD:s presta-
tion kan neutraliseras med de rdativa utfallsrelaterade prestations-
matten. Relativ prestationsmétning kan konstrueras pa foljande tva
satt.



Den ena typen av relativ prestationsmétning &r s.k. turnering dér
den som presterar mest i ett foretag dler i en grupp far hogre betalt
och den som presterar mindre far 1agre betalt. Om de personer som
berérs undviker risk minskar I6neskillnaderna. En av nackdelarna
med detta system &r att samarbete inom ett foretag eler inom en
grupp inte premieras (Lazear 1998).

Den andra typen av relativ prestationsmétning kan ske genom att
likvardiga utfallsrelaterade prestationer méts. Jamférelse dler s.k.
referensobjekt rensar bort allt "brus’ i matningen av prestation sa
att sumpméssiga handdser paverkar de jamforande parterna lik-
vardigt.

Problemet med relativa prestationsmétningar &r att det inte alltid
gér att hitta relevanta referensobjekt dler att den person som skall
utvérderas gjdlv véljer referensobjekt (Gibbons 1996, Dye 1992,
Gibbons & Murphy 1990). Cadbury-rapporten (1992) hanterade
bl.a. frdgan om att knyta s.k. oberoende kommittéer till foretag for
att bestdmma rimliga kompensationskontrakt for en verkstéllande
direktor. Problem uppstar dock nér det géller vem som skall tillsétta
dessa kommittéer for att ge medlemmarna ett garanterat oberoende
gentemot den verkstallande direktoren.

Att kompensationskontrakt och befordringsincitament inte kan
motivera anstéllda pa ett onskvart sétt i alla situationer ar sjalv-
klart. 1 vissa fall anvands s.k. subjektiva prestationsmétningar,
vilka kan baseras pa éverordnades mer dler mindre godtyckliga
varderingar av anstéllda. Dessa sdgs kunna komplettera de ofull-
sténdiga objektiva prestationsméatningarna.

Den 6kade individuella |6nesattningen bygger ofta pa ingredien-
ser som subjektiv uppskattning av en anstallds prestation (Baker,
Gibbons & Murphy 1994 och Eccles & Crance 1988). Faran med
subjektiva beddmningsgrunder ligger i att dessa kan upplevas som
altfor godtyckliga, vilket paverkar de anstdlldas motivation och
arbetsinsats. En negativ effekt av att inte explicit ha kommunicerat
de regler som anvands for bedomning &r att just motivationen kan
forvrangas. En annan risk &r att likar bedomer likar pa ett snedvri
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det sétt och att det i sin tur kan f& negativa konsekvenser for moti-
vationen®.

7.2 Forskning om kompensationskon-
trakt i privatagda foretag

Forskningsresultat visar att kontraktens utformning spelar en viktig
roll for foretagets prestation men ocksd att det finns faktorer
("brus’) som stér detta samband (Gibbons 1996, Jensen och Murp-
hy 1990). Forskningen visar ocksa att det finns empiriska belagg
for att det sker en avvagning melan incitament och forsakring i
kontrakt, t.ex. att graden av riskdvervaltring i kontrakten & mindre
ju mindre riskbendgen en VD &. Samtidigt visar Antle, Gibbons
och Smith (1986) att det finns mycket lite av relativa prestations-
matt i VD-l6ner.

Gibbons och Murphy (1990) finner att verkstéllande direktorers
I6ner till viss ddl ar kandliga for foretagets relativa prestation pa
aktiemarknaden och &ven relativt branch-index. Om bl.a. storleken
pa foretagen kontrollerades var kompensationen positivt korrelerad
med foretagets vardering pa aktiemarknaden. (Murphy och Jensen
1990). Janakiraman, Lambert och Larcher (1992) finner liknande
resultat.

Vidare visar studier att investerare tror att incitament paverkar
moativationen, insatsen och darmed foretagens prestationer. Brick-
ley, Bhagat och Lease (1985) fann en signifikant okning i foreta-
gens aktiepriser ndr foretagen annonserade aktiebaserade kompen-
sationsplaner. Tehranian och Waegdein (1985) presenterar jamfor-
bara resultat vid annonsering av rakenskapsbaserade bonuskon-
trakt.

Sammanfattningsvis finns bade teori och internationella empiris-
ka studier som visar pa betydelsen av incitament, framfor allt pa

® Det finns ménga fler aspekter pd incitament &n de som namnts hér,
t.ex. implicita och explicita kontrakt. (Schmidt 1997a)



betyddsen av riskovervaltring i kompensationskontrakten (Lazear
1998). Principal ® agent-teorin har utvecklat manga insikter, t.ex.
betyddsen av hur kontrakt kan se ut for att minimera risken for
svaga arbetsinsatser. Men litteraturen forklarar inte varfor presta-
tionslon for VD betraktas som problematisk for manga foretag och
varfor relativa prestationsmatt anvandsi sa liten utstrackning.

Agarna och kompensationskontr akt

Att agarforhallandena spelar roll for utformning av kompensations-
kontrakt i svenska borsnoterade féretag har tidigare visats
(Meyerson 1994, 1998). Exempdyvis finns det sdllan riskoverval-
tring baserade pa kontinuerliga utfallsrelaterade matt eller pa risken
att fa sparken efter det att VD inte natt upp till bestamd standard i
statliga bolag och i spritt &gda foretag. | foretag dar VD har starka
band till garna bygger kontrakten i hogre grad pa riskovervaltring i
form av kontinuerliga utfallsrelaterade kompensation jamfort med i
foretag med spritt gande.

| den férra typen — foretagsledning med starka band till &garen —
antas dgarna vara mer informerade och erbjuder féretagsiedningen
kontinuerlig aterféring av information. Dessa agare erhdller darmed
béttre information om den verkstéllande direktdrens arbetsinsats
och minskar déarmed bruset i reationen insats/prestation. | spritt
agda foretag dler dar &garen &r ingtitutiond| ar agaren inte lika in-
formerad d& Overvakningskostnaderna & hogre. Utan en aktivt
Overvakande agare, som ger en s.k. "fall back” garanti for féretags-
ledningen, blir kontrakt med kraftig riskdvervaltring mycket dyra
(Gibbons 1996).

| den empiriska forskningen om kompensationskontrakt fér VD
framkommer bl.a. att VD i privata bolag pa borsen ofta har |6neni-
vaer som samvarierar positivt med foretagsstorlek snarare an med
foretagets prestation (Jensen & Murphy 1990, Meyerson 1992).
Empiriska studier tyder sdledes pa att hdga 6vervakningskostnader
(vid statligt &gande samt vid privat spritt &gande) och kontinuerliga
utfallsrelaterade incitamentskontrakt & komplement. Ju hogre ver-
vakningskostnader desto mer anvands olika typer av bestraff-
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ningsinstrument. Ju mindre évervakningskostnader (privat koncent-
rerat &gande), desto mer anvénds beoningsinstrument som ger
kompensation i forhallande till bolagets relativa prestation (se bl.a.
Milgrom & Roberts 1992, Meyerson 1998 for empiri). Forklaringen
ligger i att ju mer information en &gare har om VD:s beslut, desto
léttare &r det att gora en rimlig avvagning mellan riskovervaltring
och riskspridning.



8 Slutsatser och rekommenda-
tioner

8.1 Agandet spelar roll

Forskning om vilka faktorer som paverkar produktivitetsutveckling-
en i foretag har tidigare lyft fram marknads- och konkurrensforhal-
landen som den kanske mest avgdrande faktorn. Med detta synsétt
skulle det inte spela ndgon storre roll om ett foretag ar privat eler
statligt agt. Sa lange det finns en fungerande konkurrens kommer
foretagen att utvecklas likartat i produktivitetshdnseende oavsett
agare.

Vi har emdllertid pekat pa internationella forskningsresultat fran
senare & som visar att agandet i sig spelar roll for produktivitetsut-
vecklingen i foretag samt for forutsdttningarna att styra och kon-
trollera foretag.

Det finns studier som visar att statligt égda féretag har 1 %
82 % lagre arlig produktivitetsutveckling &an privat agda foretag.
Motsvarande heltéckande studier med svenska foretag déar hansyn
tagits till specifika svenska forhallanden finns inte.

Internationella forskningsresultat kan inte dverséttas direkt till
svenska forhdllanden. Det finns inte nagra forskningsresultat som
visar om statliga foretag i Sverige & mindre produktiva an privata.
Men indikationen om forekomst av produktivitetsskillnader mellan
statliga och privata bolag ar intressanta i sig att lyfta fram liksom
forklaringarna till dessa skillnader.
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Staten ar landets stérsta foretagsigare. Det sammanlagda juste-
rade egna kapitalet i statens foretag uppgick ar 1997 till 142 mdkr.
En forbéttring av avkastningen till f6ljd av hogre produktivitet i den
statliga bolagssektorn med en procentenhet skulle darmed i princip
kunna Oka statens formdgenhet alternativt statens intékter med ca
1,4 mdkr per &r. Dvs. om de internationella studierna &ger rlevans
ocksa for svenska forhallanden finns det starka samhallsekonomiska
och statsfinansiella motiv att diskutera statens roll som égare samt
vilken typ av atgarder som kravs for att minska kostnader forknip-
pade med statligt dgande.

Det finns, som framgétt av var redovisning, ofta politiska och
ibland rent ideologiska évervaganden® bakom framvéxten av den
statliga bolagssektorn. S&dana motiv kommer att finnas ocksa i
framtiden. Eftersom staten & en stor bolagségare, och troligtvis
kommer att vara det dven under de narmaste aren framover ar det
angdéget att utveckla effektivare styr- och uppfoljningsmetoder.

8.2 Statliga bolag har ett trovardighets-
problem

Trovérdighetsproblemet &r ett samlingsbegrepp fér ett antal pro-
blem som & forenade med att staten ager foretag. Det kan fa till
fdljd att ledningen i ett statligt bolag ser sig of6rmdgen att till ala
dear forverkliga agarens krav. Denna uppfattning fortplantas inom
foretaget, vilket riskerar att paverka produktivitetsutvecklingen pa
ett negativt sétt.

Till en del handlar trovardighetsproblemet om svarigheterna for
staten att skaffa information om ett bolags verksamhet och om bo-
lagsledningens agerande. Informationsproblemet, som i forskningen
kallas ett moral hazard problem, skapar kontrollproblem och Gver-

% Set.ex. Regeringens proposition 1995/96:141: Det &r angel&get att den
statliga foretagssektorn fortséttningsvis och i &nhnu hdgre grad an hittills
kan bidra till en sund och vital néringslivsutveckling i landet. Staten bor
som &gare och med bibehdllen affarsmassighet i framtiden kunna spela
en vasentlig roll i svenskt néringdiv”



vakningskostnader, vilka kan leda till produktivitets- och effektivi-
tetsforluster.

Men det handlar ocksa om att statliga bolag &r beroende av aga-
re som verkar i en politisk miljo. De ansvariga politikerna kanske
behtver &ndra inriktningen av bolagets verksamhet till foljd av for-
andrade politiska stéllningstaganden och palitiska uppgorelser utan-
for bolagets kontroll. Vid allménna val kan riksdagen och regering-
ens sammansattning forandras, vilket kan leda till omprévning av
t.ex. malen for et statligt bolag. Det skapas osakerhet kring bola-
gets mal och vagval till foljd av politikerna inte alltid kan vara kon-
sistenta 6ver tiden i sina uppfattningar och i sitt agerande.®

Trovérdigheten i dgarens agerande provas sarskilt nér det finns
risk for att ett bolag skall ga i konkurs. Statliga bolag tillats sillan
att ga i konkurs. Detta innebar att den yttersta konsekvensen av att
en bolagsledning misslyckats eler misskott verksamheten inte utgor
nagot redlt hot. Det &r detta forhallande som i forskningen kallas
for att statliga bolag konfronteras med en ” mjuk budgetrestrik-
tion”.

Var dutsats & att trovardighetsproblemet maste tas pa storre
alvar. For staten som &gare innebér detta framfor allt att man
maste skapa tydlighet och klarhet kring de langsiktiga spelreglerna
for statliga bolag samt att utveckla och tillampa styrinstrument som
kan minska trovérdighetsproblemet.

Var genomgang av hur staten for nérvarande styr sina bolag ty-
der pa att trovardighetsproblematiken inte har analyserats dler dis-
kuterats i nagon stérre omfattning.

Trovérdighetsproblemet kan inte administreras bort. Det kaninte
elimineras hdt i de fall staten &ger bolag. For att minska risken for
kostnader till foljd av att staten &ger bolag krévs nya och effektivare
styrformer. | det foljande diskuterar vi ndgra indag i en ny modell
for styrning och uppfdljning av statliga bolag.

37 Konsekvenserna av trovardighetsproblemet forvarras av att statliga
bolag, till skillnad fran privata, kan ha en komplex malbild bestdende av
multipla mal och darmed vidhéngande svarmétbara prestationer.
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Denna rapport behandlar endast de magjoritetsagda, direktégda
statliga bolagen. Vi vill understryka att det finns behov av en skérpt
styrning och uppfdljning ocksa av de delagda statliga bolagen lik-
som av dotterbolag i bolag, afférsverk och myndigheter.

8.3 Renodla bolagsagandet

De foretag som staten nu &ger har vuxit fram under lang tid, under
olika historiska perioden och med olika motiv. Den statliga bolags-
sektorn &r ett konglomerat av foretag med mycket skiftande omfatt-
ning och verksamhet.

Det ligger ndra till hands att tala om statens bolagssektor som en
diversehandd. Indaget av "arvegods’ &r betydande, dvs. staten éger
bolag som kunde motiveras nér de en gang tillkom, men som kanske
inte i dag gar att motivera langre. Detta kan mdjligen vara en for-
Klaring till att det av bolagsinnehavet inte gér att utlasa négon " rod
trad” i bemérkelsen vilken typ av bolag staten avsett dler avser att
aga.

En annan forklaring kan vara att det i stort sett saknas rutiner
inom Regeringskangliet for att regelbundet granska och ompréva
bolagsinnehavet. Till detta kan Iéggas att statliga bolag som inte ar
borsintroducerade inte granskas aterkommande av finansmarkna-
derna dler av hugade ekonomijournalister.

Vi delar och understryker den slutsats som dragit av den forvalt-
ningspolitiska kommissionens®, namligen att myndighetsformen &r
den associationsform som lampar sig bést for statlig verksamhet.
Aktiebolagsformen &r lampad for sadan verksamhet som inbegriper
en omfattande afférsverksamhet och som inte har inslag av myndig-
hetsuppgifter dler tunga samhallsataganden.

Vi anser att staten tydligare an i dag bor motivera sitt bolagsin-
nehav. Det gdller saval det nuvarande innehavet som i de fall staten
star infor nya bolagsengagemang. Marknaderna forandras, skarpt
internationdl konkurrens och nya teknologiska landvinningar for-
andrar forutsittningarna for sa gott som all affarsdrivande verk-

% 50U 1997:57, | medborgarnas tjanst.



samhet. Detta maste rimligen ocksa paverka statens behov och in-
tresse av att &ga foretag. Bevisforingen bor ligga pa staten nér det
gdler att forklara varfor staten skall kvarsta som &gare alternativt
starta ett nytt statligt bolag. Detta forutsitter att det skapas rutiner
inom Regeringskansliet som majliggdr och rent av tvingar fram en
analys av statens bolagsinnehav pa samma sétt som man inom stora
privatégda koncerner regelméssigt ser dver och omprovar sitt aki-
einnehav.

Nar staten gar in i nya bolagsengagemang bor motivet till detta
vara tydligt och klart deklarerat. Ett motiv kan t.ex. vara att det
finns starka samhallsintressen kopplade till verksamheten som gér
att staten, atminstone inledningsvis, behdver ha et avgorande in-
flytande 6ver verksamheten. | de fall det finns ett samhallsintresse
inom en verksamhet som bedrivs pa en marknad med flera konkur-
rerande foretag, kan mdjligheterna att varna samhallsintresset till-
godoses med lagstiftning som riktas till alla foretag i stéllet for ge-
nom ett direkt statligt agande.

Ett annat motiv kan vara att marknaden &r outvecklad och et
statligt bolag skulle kunna bidra till att konkurrens utvecklas.

Ett statligt bolag som verkar pa en marknad pa vég att utvecklas
mot full konkurrens bor foljas sarskilt noga. Staten skulle kunna
ange sin avsikt att 6verldta dgandet i denna typ av bolag senast in-
omt.ex. en tredrsperiod beroende pa hur konkurrensen utvecklas.

Ett tredje motiv for statligt dgande kan vara att verksamheten
baseras pa et lagstadgat monopol.

| de fall et statligt bolag verkar pa en fullt konkurrensutsatt
marknad och verksamheten inte har nagra indag av myndighets-
uppgifter finns det enligt var bedémning egentligen inga motiv for
ett fortsatt statligt gande. Enligt var uppfattning finns det ett tiotal
sadana bolag — de verkar pa en renodiad konkurrensmarknad, har
endast mal i lonsamhetstermer och saknar specifika samhallsdta-
ganden. Bland dessa bolag finns t.ex. Telia AB, AssiDomén AB,
Svenska Rymdaktiebolaget, Svenska skogsplantor AB samt Vatten-
fall AB.
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8.4 Anvand motiven for att dga som
styrmede

For att ett foretag skall drivas effektivt och malinriktat, dvs. i enlig-
het med agarens krav, maste malen for verksamheten vara synliga
och tydliga. Statens motiv for att &ga bor tydligare an i dag framga
av malformuleringen for ett bolag och anvandas aktivt i sdval styr-
ningen som uppfoljningen av verksamheten.

L énsamhetsmal uttrycker ett bakomliggande motiv namligen att
fa en hog avkastning pa satsat kapital. Sedan nagra ar tillbaka finns
det numera en viss enhetlighet i avkastningsbegreppet och i malen
for l6nsamhet inom den statliga bolagssektorn. Avkastningskrav
uttrycks som regel i termer av avkastning pa sysselsatt kapital eler
pa justerat eget kapital. Mal for soliditeten anges ocksa i de flesta
fall pa ett enhetligt sétt. Sadana tydliga krav underléttar for agaren
att folja upp malet och for foretagsledningen att tolka &garens mal.
Med enhetliga malformuleringar inom bolagssektorn skapas forut-
séttningar for transparens i betydelsen att mal och resultat synlig-
gors och tydliggors for agare, foretagsledning och externa bedémare
av bolagens I6nsamhet.

Som framgar av rapporten finns det bolag som har bade |6nsam-
hetsmal och sociala mal.

Sociala mal kan avse t.ex. rikstackning av en tjanst dler service
(t.ex. brevbefordran, |&kemedesforsaljning och bilprovning). Som
regd &r det i dennatyp av verksamhet upp till féretagsiedningen att,
utifran en allmén malsittning om rikstackande service dler till-
fredsstéllande servicegrad, formulera mer konkreta och uppfdlj-
ningsbara kvalitets- och servicemdl.

Det &r inte mgjligt for riksdagen att utifran regeringens nuvaran-
de information om de statliga bolagen fa en bild av i vad man bola-
gens sociala mal uppnatts dler pa vilket st et statligt bolag tolkat
och konkretiserat agarens mer allmant formulerade mal. For externa
beddmare &r det nast intill omgjligt att folja upp ett statligt bolags
sociala uppdrag da dessa ” mjuka’ mal oftast inte anges i arsredo-
visningarna. Dessa mal behover utvecklas och utdkas i syfte att



tydliggdra égarens bakomliggande motiv med verksamheten samt
underl&tta styrningen och uppfdljningen.

Nar staten véljer att dga kan motivet ocksa var uppenbart poli-
tiskt dler ideologiskt. Ett farskt exempd &r statliga Vattenfall AB,
som har ett energipolitiskt uppdrag inom ramen fér den beslutade
avvecklingen av karnkraft, jamsides med |6nsamhetsmal. Motivet
for statens agande bor i sddana fall vara tydligt formulerat och
langsiktigt forankrat i syfte att skapa rimliga forutséttningar for
foretagsledningen att forverkliga uppdraget.

| en langsiktig agarstrategi bor det ingd att Gversétta motiven
bakom &gandet till krav och malformuleringar som kan féljas upp. |
en sadan strategi maste man préva och klargora betydelsen av 16n-
samhetsmal kontra andra typer av mal, dvs. om det finns en rang-
ordning av malen s att t.ex. I6nsamhetsmal underordnas socia-
la/samhélleliga mdl dler vice versa. Att doma av det underlag som
finns Oppet redovisat om de statliga bolagens mal och resultat sak-
nas for narvarande en sadan langsiktig agarstrategi baserad pa mo-
tiven bakom &gandet. En sadan behévs om man vill skapa stabila
och férutsagbara spelregler for foretagens ledning.

8.5 Se Over styrelsernas sammansattning
och utnyttja dem béttre

For att en styrelse skall kunna fullgora sitt uppdrag kravs att den
ges frihet att agera samtidigt som det finns rutiner som gor det maj-
ligt for &garen att utkréva ansvar.

Ett exempe pa oklara signaler fran staten som &gare i detta av-
seende finns i Regeringens riktlinjer rérande anstallningsvillkor for
personer i ledande stallning (se bilaga 5). | riktlinjerna anges att
"styrelsen har ansvaret for anstélining av verkstéllande direktor och
beslutar om anstéllningsvillkoren”. Kort dérefter anges att "L oner
och Gvriga formaner till foretagsledare skall vara konkurrenskrafti-
ga. Foretagsledarna i bolag som ags av staten skall dock inte vara
I6neledande i jamforese med motsvarande privatdgda foretag”.
Detta innebér att styrelsens handlingsfrihet nér det géller att t.ex.
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utforma kompensationskontrakt med foretagsledningen blir besku-
ren genom normerade riktlinjer fran agaren.

Styrelsen &r ett kontrollinstrument som enligt vad vi funnit inte
utnyttjas fullt ut av agaren till statliga bolag. Vi anser att man beht-
ver se Over och féréndra styresernas sammansattning. Rekryte-
ringsrutinerna i Regeringskansliet nér det géller styreser i statliga
bolag behtver darfor utvecklas.

Om styrelsen skall agera galvstandigt krévs att rekrytering av
styrelsdledaméter gors sa att styrelsen blir en ”informationseffektiv”
grupp. Detta innebdr att en styrelse bor vara heterogen (dvs. blan-
dad nér det gdller ledaméternas bakgrund, profession och vérde-
ringar) snarare &n homogen (dvs. bestd av likar). Enligt var upp-
fattning ar flertalet statliga bolagsstyrelser alltfor homogena. T.ex.
& personer fran det politiska livet Gverrepresenteradei styrelserna.

Vi anser att 6kad uppmarksamhet bor agnas at betydelsen av att
fa en heterogent sammansatt styrelse och ledaméter som inte riske-
rar att fa lojalitetskonflikter. " Poolen” av mgjliga styrel sekandidater
bor géras stérre och vidgas till andra grupper och professioner an
dem som i dag &r representerade i styrdserna. Ett stt kan vara att
helt enkdt vidga gruppen personer i Regeringskansliet som rekryte-
rar till dessa funktioner. Ett annat sdtt kan vara att anvénda externa
nomineringskommittéer vid rekrytering av styrelser.

For att en styrese skall kunna agera galvstandigt kravs dess-
utom att ledaméternas lojalitet med bolaget inte kan ifragaséttas. Vi
har funnit att det inte & ovanligt att verkstéllande direktorer i statli-
ga bolag sitter i varandras styrelser. Vi har ocksa funnit att det fo-
rekommer att departementstjanstemén innehar styrelseposter. Det
forekommer t.ex. att den tjansteman som har till uppgift att granska
bolaget i departementet sitter i samma bolags styrelse. Att granska
sig galv leder intetill en trovérdig dler effektiv granskning.



8.6 Anvand kompensationskontrakt

Regeringen beslutar om riktlinjer for anstéliningsvillkor for perso-
ner i ledande stéllning (se bilaga 5). Riktlinjerna syftar till ett nor-
merande beteende inom den statliga bolagssfaren. Dar anges t.ex.
att VD-I0ner i statliga bolag skall vara konkurrenskraftiga. De skall
dock inte vara |6neledande i jamfoérelse med jamforbara privatégda
foretag. FOr foretagsledare som verkar inom monopolforetag eler i
foretag vars verksamhet till 6vervagande ded finansieras med anslag
Over budgeten anges att [6nenivan bor sittas efter en jamforelse med
foretag som verkar pa icke konkurrensutsatta marknader och med
statliga verk. Detta resonemang finner vi nagot underligt.

K onkurrensutsatta |6ner ?

Varfor & det viktigt om det statliga bolaget & pa en konkurrens-
marknad eler g? Borde inte kompensation av kompetens och risk-
tagandei allalagen prévasi en regdrétt forhandling?

En VD:s arbetsuppgifter kan vara nog sa svara och riskfyllda
aven om foretaget inte verkar pa en konkurrensmarknad. Risken for
en enskild VD kan vara hog ocksd i icke-konkurrensutsatta situatio-
ner, t.ex. risken att inte kunna atervanda till en topposition i det
privata naringslivet.

Ur I6nesynpunkt & konkurrensutsatthet naturligtvis intressant
som ett medd att erhdlla information sa att en VD:s prestation kan
jamforas med en annan VD:s prestation inom samma marknad.

Kompensationskontrakt som &r felaktigt konstruerade, och riske-
rar att dra till sig olampliga VD-kandidater, blir pa sikt mer kost-
samma for &garen an kontrakt som & andamalsenligt utformade.
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L 6neledande?

Principen att VD i statliga bolag inte far vara loneledande kommer
inte att kunna vidmakthdllas i fall dar kompensation till VD tillats
bygga pa négon form av prestationslonesystem. Dessutom innebar,
som namnts tidigare, denna regel en begransning av styrelsens frihet
att besluta om VD:s anstéllningsvillkor.

Var dutsats &r att riktlinjernas nuvarande utformning inte ger
styrelsen nagot redlt utrymme att anvanda kompensationskontrakt
som ett styrinstrument.

Kompensationskontraktet syftar inte bara till att locka till sig
kompetenta VD fran en konkurrensutsatt VD-arbetsmarknad. De
gyftar aven till att motivera VD att gora rétt sak vid rétt tidpunkt.
Denna aspekt kommer sdllan fram i debatten om statliga VD-I6ner.
| stéllet har VD-lon diskuterats utifran moral- och réttviseaspekter.
Om réttvisa sétts som en dverordnad princip for [6nesattningen av
VD:ar i statliga bolag férsétts inte bara styrelsens arbete ur funk-
tion. Aven rekrytering av en kompetent VD till ndgra av Sveriges
storsta foretag riskerar att forsvaras.

Vilkatyper av kompensationssystem &r tillAmpbara nér staten
ager bolag?

Vi anser att kompensationskontrakt bor anvéndas vid rekrytering
och styrning av statliga bolag. Men trovardighetsproblemet far kon-
sekvenser for majligheten att konstruera rimliga kompensations-
kontrakt for VD i statliga bolag.

Konkurs &r vare sig vanligt forekommande eler sannolikt bland
statliga bolag. Detta innebér att en statlig VD inte kan agera pa ett
fullt ut trovardigt sétt visavi sina anstéllda om foretagets prestatio-
ner inte &r tillréckliga Som regd kan konkurs anvandas som et
trovardigt hot i privata foretag. Detta bidrar till att driva fram
strukturférandringar och rationaliseringar samt att 6ka de anstélldas
forstadse for behov av forandringar.

Ett kompensationskontrakt med stark riskovervéltring skulle
kunna leda till att seriésa VD:ar intetar jobbet i ett statligt bolag da



det yttersta hotet dvs. en konkurs inte &r redlt och darmed inte maj-
ligt att anvanda internt i ett forandringsarbete. De mest kompetenta
och seritsa VD-kandidaterna kanske inte soker sig till dessa fore-
tag. | stéllet riskerar man att fa aventyrare dler i vart fall mindre
kompetenta kandidater.

Ett kontrakt med stor kontinuerlig eler diskret utfallsrelaterad
[6n kommer sannalikt inte att locka till sig kompetenta VD:ar som
har andra méjligheter.

Ett kompensationskontrakt for VD i statliga bolag maste enligt
var mening innehdlla en kombination av risk och forsakring. Detta
kan skapas genom att kombinera risk genom att erbjuda kontinuer-
lig utfallsrelaterad 16n och forsakring genom ett avgangsvederlag
som &r avrakningsbart mot 16n néar en avgangen VD far ett nytt
jobb.

8.7 Stark agarfunktionen i
Regeringskansliet

Agarfunktionen har under de senaste &ren utdvats av det departe-
ment som ocksa & ansvarigt for det politik- dler sakomrade som
bolaget verkar inom. Denna princip har dock bérjat luckrats upp.

Den nya regeringen har aviserat en stérre omorganisation i Re-
geringskansliet per den 1 januari 1999, som bl.a. innebér att for-
valtningen av ett stort antal bolag kommer att samlas inom det nya
Naringsdepartementet och hos ett statsrad. Det & annu for tidigt att
spekulera i om detta kommer att innebara nagra forandringar av
statens &garpolicy ocksd i andra avseenden. Aven om det &r en for-
dd att merparten av de statliga bolagen framover skall forvaltas
inom samma departement finns det en risk for otydlighet i en sadan
agarorganisation. Det kommer att finnas motstridiga intressen mel-
lan dgaransvar & ena sidan och sektorsansvar & andra sidan inom ett
och samma departement. Néaringsdepartementet har t.ex. ansvaret
for konkurrenslagstiftningen som skall hanteras parallellt med &gar-
fragor i statliga foretag.
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Det bor ocksa noteras att det ar bolagen inom Kommunikations-,
Arbetsmarknads-, Inrikes- samt Néarings- och handel sdepartementen
som samordnas enligt vad som hittills framkommit. Har finns vis-
serligen merparten av de statliga bolagen, men det finns &ven bolag
som férvaltas av andra departement — t.ex. bolagen inom Finans-
och Socialdepartementen.

Vi anser, i likhet med bl.a. den forvaltningspolitiska kommissio-
nen och Riksdagens revisorer, att dgarfragorna kraver mera tid och
hogre kompetens @n i dagslédget inom Regeringskansliet. Konkur-
rens om den politiska ledningens tid och uppméarksamhet riskerar att
leda till att &garfrégorna blir behandlade styvmoderligt — andra mer
kortsiktiga och akuta politiska fragor, kanske med synliga budgetef-
fekter, tenderar att ges hogre prioritet.

Regeringskansliet &r i forsta hand organiserat och bemannat for
att bereda @renden rérande verksamheter som finansieras Over
statsbudgeten. Budgetprocessen i Regeringskandliet ar uppbyggd
kring mal- och resultatstyrningen av férvaltningsmyndigheterna.
Bolagen behandlas inte inom ramen for den arliga budgetprocessen.
Darmed finns inte samma arligen aterkommande tillfalle till analys
och prévning av bolagens verksamhet.

Den s.k. Axegruppen, den interdepartementala arbetsgruppen
inom Regeringskansliet, &r som vi ser det inne pa flera viktiga agar-
fragor. Men gruppen kan inte férandra de grundldggande svarighe-
terna som ligger i att ansvaret (&tminstone fram tills nu) forvaltats
av flera departement och att det rader brist pa tid och andra resurser
for att hantera bolagsfragor.

Vi anser att det maste tillskapas en mer samlad &garfunktion
knuten till Regeringskandliet. Denna bor hallas atskild fran den re-
guljéra linjeorganisationen i Regeringskandiiet. Den mest tydliga



atgarden skulle vara att inratta ett holdingbolag for de statliga bola-
gen®.

Ett sadant holdingbolag skulle ha till uppgift att formulera av-
kastningsmal, arbeta med att vidga basen for rekrytering, utveckla
kompensationskontrakt samt setill att det skapas " kontrollstationer”
da det statliga aktieinnehavet i bolag varderas och kontinuerligt om-
provas i ljuset av marknadsforandringar, konkurrensforhallanden
och teknisk utveckling.

8.8 Uppréatta avvecklingsplaner som
trovardighetsinstrument

Trovérdighetsproblemet skulle minska om staten tydligt kunde de-
klarera om man avser att kvarsta som dgare dler inte i et bolag.
Staten skulle darmed i nagon mening ”binda upp” agandet i tiden
samt ange kriterier for nér en avveckling av dgandet kan aktualise-
ras, utan att ange datum for forsaljning. Om ett sadant budskap
kommuniceras till bolagen kan detta skapa positiva incitamentsef-
fekter och dérmed minska trovéardighetsproblemet.

Om den verkstéllande direktoren i ett statligt bolag k&nner till
att staten avser att avveckla sitt agande under vissa angivna forut-
séttningar kommer VD att kunna utfora sitt uppdrag pa ett mer tro-
vardigt sétt visavi de anstéllda. De kommer ala att arbeta under
"hot” om odnskade konsekvenser fOr personalen om foretaget inte &
i tillrackligt gott skick da det &r dags for staten att sdlja ut.

¥ Detta har diskuterats vid olika tillfallen. | bérjan av 1990-talet tillska-
pades ocksa ett holdingbolag for forvaltningen av statliga bolag, men
detta avvecklades direkt av den borgerliga regeringen nér den tilltrédde
1992.
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8.9 Satsa pa forskning om staten
som bolagsagare

En slutsats av var genomgang &r att det behdvs mer svensk forsk-
ning, bade teoretisk och empirisk, om staten som bolagsigare. Det
behdvs forskning till stéd for utvecklingen av nya styrmede som
formar fanga in och beakta problematiken med statligt &gda foretag.
Det beh6vs saval positiv forskning om hur forhallandena faktiskt
ser ut som normativ forskning om hur det bér se ut.

Hur kan de nya styrsystem om disciplinerande verktyg som ut-
vecklats inom ramen for kontraktsteori pa allvar tillampas i den
statliga bolagsmiljon? Vad ar en riktig ansvarsférdeining mellan
riskdagen, regeringen, departementstjénsteménnen, styresen, VD
och revisorerna? Hur skall man utkrdva ansvar och hur skapa tro-
vardighet kring bolagets syften och verksamhet? Gar det att skapa
regler for uppldsning av statliga bolag? Kan man lagstifta om av-
kastningskrav?

Med tanke pa de mycket stora varden som de statliga bolagen
representerar i samhallsekonomin och fér skattebetalarna &r det
rimligt att staten avsétter medd for fortsatt kunskapsuppbyggnad
inom detta omrade.
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Summary

In this report, we discuss the role of the state as a corporate owner.
We focus on control and performance evaluation of state-owned
companies. The main question posed is. Do the present procedures
for control and evaluation of state-owned companies meet the basic
criterion of enhancing productivity and efficiency? We argue that
thereis an inherent credibility problem associated with the state as a
corporate owner which can have a negative impact on productivity
and efficiency. In contrast to private companies state-owned com-
panies are sedldom threatened by bankruptcy. Furthermore, the state
does not continuously reevaluate its investments and so does not
threaten potential consequences like firing managers or disinvest-
ment. The report suggests some possible measures for improving
the systems for management of state-owned companies.

The state is the largest company owner in the country

The report treats state majority owned companies with more that
100 million SEK in turnover. We describe the historic roots of the
state-owned sector and it's development both with respect to its
scale, scope and structure. It is shown that there has been a number
of different motives behind the State' s interventions as a corporate
owner. Today the state owns a conglomeration of companies and
concerns of varying firm size and in diverse sectors of the economy.

In 1997 the state was the majority owner of 59 corporations.
The state is the largest controlling owner of corporations in Sweden
both in respect to turnover and to number of employed. The total
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turnover in 1997 was 225 hillion SEK, the adjusted equity was 142
billion SEK, and the number of employed was 182 000.

Littleis known about the state as a cor por ate owner

Political and ideological reasons are often put forth as arguments
for the state intervening as a corporate owner. Such motives will
probably be prevalent also in the future.

However, the state' s role as a corporate owner can be costly for
the citizen. If state-owned firms earned the same return on invest-
ment as their privately owned counterparts, the state's wealth could
theoretically increase by as much as 1,4 billion SEK. This figureis
based on new extended international empirical research on the diffe-
rence in productivity between private and state-owned companies.
And if Swedish conditions are not very different from other countri-
es, then the empirical results could be relevant also for Sweden.

Consequently, there are good economic and state budget reasons
to discuss not only the stat€' s role as a future corporate owner but
also new methods to improve management accountability and con-
trol in order to reduce waste of resources in state-owned companies.

Against this background, the problem of credibility and state
ownership has to be addressed seriously. The credibility problem
cannot be diminated in state-owned corporations. It cannot be sol-
ved by administrative improvements such as educating adminstra-
tors or paliticians how to run companies or improving corporate
information to the Parliament.

Suggestions for management of state-owned companies

In order to reduce the waste in their operations, new rules for the
state as an owner of corporations have to be introduced.

The report provides some suggestions for how to improve the
management of state-owned corporations:



Differentiate between forms of associations for governmental
activities. When is the corporate association form necessary and
when can government intervention be carried out by more trans-
parent methods, such as control over the budget or legal actions?

Be ware of the specific motive or motives behind state-owned
companies and use them as a mean to control and evaluate com-
pany performance. When there are political/ social goals as well
as profit goals, be clear about the ranking between the different
goals.

Establish a main task force within the government managing the
state- owned corporate sector with two main responsibilities:
continuously reviewing the stat€'s investment in corporations
and evaluating the efficiency of the management of the state-
owned corporate sector.

Create a new recruitment system for corporate boardsin order to
enhance information processing and monitoring of management.

Implement compensation contracts in order to enhance acco-
untability.

Establish liquidation or privatization plans for all state-owned
corporations based on the principle that state ownership is
always a temporary status.

Undertake more research about the stat€'s role as a corporate
owner.
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Bilaga 1

Foretag med statligt agande, ordnade
efter huvudman per den 31 december
1997+

Riksdagen, Sveriges Riksbank
AB Tumba Bruk (100)

Utrikesdepar tementet
Swedfund International AB (100)

Socialdepartementet
Apoteket AB (67)*

AB Kurortsverksamhet (100)
Systembolaget AB (100)

K ommunikationsdepar tementet
A-Banan Projekt AB (100)
Posten AB (100)

“0 | nom parentes anges statens garandel
* Agarandelen har utékats under 1998 till 100%
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SAS Sverige AB (100)

SOS Alarm Sverige AB (50)

AB Svensk Bilprovning (100)

Svensk-Danska Broférbinde sen AB, SVEDAB (100)
Véaginvest (100)

Finansdepar tementet*

A/O Dom Shvetsii (36)

Kasernen Fastighets Ab (100)
Nordbanken Holding AB (42,5)

SKD Foretagen AB (100)

Statens Bostadsfinansieringsaktiebolag, SBAB (100)
Statliga Akademiska Hus AB (100)
Svenska Lagerhus AB (199)

AB Svenska Spd (100)

V&S Vin & Sprit AB (100)
Vasakronan AB (100)

Venantius AB (100)
Vardepapperscentralen, VPC AB (50)

Arbetsmar knadsdepar tementet
AMU-gruppen AB (100)
Samhall AB (100)

Kulturdepartementet

Kungliga Dramatiska Teatern AB (100)
Kungliga Teatern AB (Operan) (100)
Svenskhemmet V oksendsen A/S (100)
TERACOM Svensk Rundradio AB (100)

Nérings- och handelsdepar tementet
ALMI Foretagspartner AB (100)
AssiDomén AB (50,25)

“2 Under & 1997 tillkom Specialfastigheter Sverige AB samt Statens
premiefond AB, bolag som &ags hedlt av staten.



Cdsius AB (25)

IRECO Holding AB (55)

LKAB (100)

Forvaltningsaktiebolaget Stattum (100)
Grangesbergs Gruvor AB (100)

AB Gota kanalbolag (100)

Norrland Center AB (33,3)

Pharmacia& Upjohn Inc (7)

SAQ Kontroll AB (100)

AB Svensk Exportkredit, SEK (50)

Svenska Rymdaktiebolaget (100)

Svenska Skepphypotekskassan (100)

Svenska Skogsplantor AB (100)

Sveriges Geologiska AB, SGAB i likvidation (100)
Sveriges Rese- och Turistrad AB (50)

Sveriges Provnings- och Forskningsinstitut, SP. AB (100)
Telia AB (100)

Vattenfall AB (100)

Zenit Shipping AB (100)

I nrikesdepartementet
AB Bostadsgaranti (50)
Swedesurvey AB (100)

Milj 6depar tementet
Svensk Avfallskonvertering AB, SAKAB (1 aktie)
AB Svenska Miljostyrningsradet (90)
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Tabell: grad av kommersiell ver ksamhet

Bolag Vinstkrav ~ Sarskilda  Konkurrens Kommentarer
uppgifter

A-Banan Projekt AB Nej Ja Delvis anslagsfi-
nansierat,
temporart bolag

Almi Féretagspartner AB Nej Ja Delvis anslagsfi-
nansierat

AmuGruppen AB Ja Ja

Apoteket AB Ja Ja Lagstadgat

monopol*

AssiDomén AB Ja Nej

AB Bostadsgaranti, AB Nej Nej

Celsius AB Ja Nej

Dom Shvetsii, A/O Ja Nej

Forvaltningsaktiebolaget Ja Nej Holdingbolag

Stattum

Grangesbergs Gruvor AB Nej Nej

Gota Kanalbolag, AB Nej Ja Delvis anslagsfi-
nansierat

Ireco Holding AB Nej Ja Holdingbolag

Kurortsverksamhet AB Nej Nej Delvis anslagsfi-
nansierat

Kasemen Fastighets AB Ja Ja Ensamstallning

Kungliga Dramatiska Nej Ja Delvis anslagsfi-

Teatern AB nansierat

Kungliga Teatern AB Nej Ja Delvis anslagsfi-

(Operan) nansierat

Luftfartsverket Ja

Luossavaara-Kirunavaara ~ Ja Nej

AB, LKAB

Merita Nordbanken Ja Nej

Norrland Center AB Nej

Pharmacia & Upjohn Inc. Ja Nej




Posten AB

Samhall AB

SAQ Kontroll AB

SAS Sverige AB
Sjofartsverket
SKDféretagen AB
SOS Alarm Sverige AB

Statens Bostadsfinansie-
ringsaktiebolag, SBAB

Statens Jarnvégar, SJ

Statliga Akademiska
Hus AB

Svensk-Danska Broférbin-
delsen AB, SVEDAB

Svensk Avfallskonver-
tering AB, SAKAB

Svenska Kraftnat
(Affarsverket)

Svenska Lagerhus AB

Svenska Miljstyrnings-
radet, AB

Svenska
bolaget

Rymdaktie-
Svenska Skeppshypo-
tekskassan

Svenska Spel AB

Svenskhemmet Vok-
senasen A/S

Svensk Bilprovning,
ASB, AB

Svensk Exportkredit,
SEK, AB

Ja
Nej
Ja
Ja
Ja
n/a
Ja
Ja

Ja
Ja

Nej

Ja

Ja

Nej
Nej

Ja

Ja

Ja

Nej

Nej

Ja

Ja
Ja
Nej
Nej

Nej
Nej

Ja

Nej

Nej

Nej

Ja

Nej
Nej

Nej

Nej

Nej
Ja

Nej

Nej

Delvis ensam-
stéllning

Delvis ensam-
stéllning

Ensamstallning

Ensamstallning

Lagstadgat
monopol
Ensamstallning

Lagstadgat
monopol*
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Anslagsfinansierat
for vissa tjanster
Delvis anslagsfi-
nansierat

Holdingbolag

| likvidation

Delvis anslagsfi-

nansierat

Delvis anslagsfi-
nansierat,
temporart bolag

Delvis anslagsfi-
nansierat

Delvis anslagsfi-
nansierat

Lamnar statsstdd-
da krediter
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Sveriges Geologiska n/a Temporart bolag
AB, SGAB
Sveriges Provnings- Nej Nej Anslagsfinansierat
och Forskningsinstitut, for vissa tjanster
SP, AB
Sveriges Rese- och Nej Nej Delvis anslagsfi-
Turistrad AB nansierat
Swedesurvey AB Ja Nej
Swedfund International Ja Nej
AB
Systembolaget AB Ja Ja Lagstadgat

monopol*
Telia AB Ja Nej Anslagsfinansierat

for vissa tjanster

TERACOM Svensk Ja Ja | princip
Rundradio AB monopol**
Tumba Bruk, AB Ja Nej Delvis ensam-

stéllning
V&S Vin & Sprit AB Ja Nej
Vasakronan AB Ja Nej
Vattenfall AB Ja Nej
Venantius AB Nej Ja Delvis anslagsfi-

nansierat

Vagverkets Investe- Nej Nej
ringsaktiebolag Vagin-
vest
Vérdepapperscentralen Nej Ja Delvis ensam-
VPC AB stéllning
Zenit Shipping AB Nej Nej Temporért bolag

*  For delar av verksamheten, bedriver dven verksamhet p& den konkurrensut

satta marknaden

** Desom vill sanda 6ver marknatet ar dlagda att anlita Teracom
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Bilaga 2

Mal och resultat i 20 statliga bolag
19881997

Denna sammanstdllning bygger pa regeringens  skrivelser
1989/90:20-1998/99:20. Departementsindelningen nedan bygger
indelningen fore regeringens aviserade forandringar av organisatio-
nen inom Regeringskansliet. Dessa tréder i kraft den 1 januari
1999.

Urvalet av bolag innefattar bolag vars omséttning overstiger 100
mkr (ar 1997).
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Néringsdepartementet

Assi-Doman (1)

aktiebolag 1994

staten ager 50,25 % (resten &gs av institutioner och allménheten)
skall vara "det basta foretaget pa att tillverka kravande kunders be-
hov av effektiva forpackningsldsningar och forstklassiga trévaror.
Malet ar att, genom hdog kvalitet, hogt foradlingsvéarde och laga
kostnader skapa forutsattningar for langsiktigt god l6nsamhet och
hog avkastning.”

Agarkrav/Langsiktiga finansiella mal

Avkastning pa eget kapital, % (EK)
Avkastning pa sysselsatt kapital, % (SK)

Utdening/eget kapital, %

Resultatutveckling

1997 1996 1995 1994*

Res. efter finansnetto, mkr 1462 1713 4346 2072
Avkastning EK Mal - 13 12 12
Uppnatt 5 9 26 14
Avkastning SK Mal - 16 14 14
Uppnatt 9 11 28 16
Utdelning/eget kap. Mal - 4 3 3
Uppnatt 4 4 3,6
Soliditet 50 61 59 58
Utdelning 651 621 592 385

* Afféarsverk t.o.m 1993
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Svenska Rymdaktiebolaget (2)
staten ager 100%

bildades av staten 1972 for att genomféra det svenska rymd- och
fjérranalysprogrammet inklusive drift av raketskjutfélt och Esrange

skall projektera, utveckla och upphandla satelliter

Agarkrav/ Mal

Resultatutveckling

1997 1996 1995 1994 1993 1992 1991 1990 1989 1988

Res. efter finans-

netto, mkr: 314 364 141 189 7,1 408 345 52 10,7 12,7
Réntabilitet Mal

Uppnatt 8,5

Soliditet 63,9 43 45 40 43 15 10 9

Utdelning 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
LKAB (3)

staten ager 100%
malet & att vidareutveckla positionen som en av varldens ledande

jarnmalmsproducenter med langsiktigt god |6nsamhet.

Agarkrav/ Mal

Avkastning patotalt kapital i jarnmalmsverksamheten (TK)

Saliditet i industriverksamheten
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Resultatutveckling

1997 1996 1995 1994 1993 1992 1991 1990 1989 1988

Res. efter finans-

netto, mkr: 1206 921 920 1362 608 399 543 602 318 210
Avkastning TK Mal - 11 1 1u

Uppnatt 124 129 114 39 49 54 75 132 30 50
Soliditet Mal - 50 50 50

Uppnatt 753 753

Utdelning 290 429 424 294 110 70 100 100 60 50

Vattenfall AB (4)
aktiebolag 1992

staten ager 100%

skall pa svensk och internationell marknad identifiera och tillgodose
kundernas behov av effektiva och miljéanpassade energil Gsningar

ny ellag 1996 (konkurrens om d, tilltrade till néten pa lika villkor)

Agarkrav/Mal

Forrantningskrav (réntabilitet pa justerat EK)

Soliditetsmal (justerat EK i relation till totalt kapital)
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1997 1996 1995 1994 1993 1992
Res. efter finansnetto, mkr: 5439 5367 5126 5106 4466 2100
Réntabilitet Mal 15 15 15 15
Uppnatt 13,3 13,4 15 15 14,7 11,7
Soliditet Mal 35840 35840 35840 35840
Uppnatt 40 37 35 34 31 27
Utdelning 1500 1500 1500 1343 1198 711

AB Svensk Exportkredit (SEK) (5)

staten ager 50%

grundades av staten och de stérsta svenska affarsbankerna for att i
samarbete med svenska staten, myndigheter och banker tillhanda-
halla finansiering for export av svenska varor och tjanster

skall frAmja svensk industri och handd, framst exportindustrin, ge-
nom att tillhandahdlla konkurrenskraftig finansiering av export dler
sérskilda utléndska och inhemska investeringar

Resultatutveckling

1997 1996 1995 1994 1993 1992 1991 1990 1989 1988

Res. efter finans-

netto, mkr: 927 822,3 903,1 936,7 879,3 710,7 794,7 661,7 5493 529,4
Réntabilitet Mal

Uppnatt 218 141 166 196 188 140 169 171 16,2 185
Soliditet Mal

Uppnatt 32 41 35

Utdelning 709 658 497 315 308 1196 196 168 126 98
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Socialdepartementet
Samhall AB (6)

AB fr.o.m 1992
staten ager 100 %

skall ge meningsfullt och utvecklande arbete till arbetshandikappade

Agarkrav/ Mal

1. volymen arbetstimmar (miljon tim)

2. andd av rekryteringen fran prioriterade grupper

3. andd personer som vergdr till annan arbetsgivare
4. ekonomiskt resultat (resultatforbattring)

Malen &r lika viktiga.

Resultatutveckling

1997 1996 1995 1994 1993 1992

Res. efter finansnetto, mkr: -288 91 234 228 200 -
Mal 1 Arbetstimmar - 31900 31900 31900 31900 31900
Uppnatt 26400 34253 34717 33644 47213 32091
Mal 3 Gvergang 3% 3% 3% 3% 3% 3%
Uppnatt 4% 2,8 45 4,7 31 35
Soliditet 45 48 45 42 42 42

Utdelning 0 0 0 0 0
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Apoteket AB (7)
staten ager 70 %, Apoteksbolagets stiftelse ager 30 %

skall tillhandahdlla |akemedd och kunnande om |akemedd
har i princip ensamraéit till detaljhandd med |&kemedd

vid sidan av monopolet skall tillhandahdlla varor inom halsomradet
med anknytning till bolagets verksamhet

monopolet gesi sarskild lag samt i ett avtal mellan staten och Apo-
teksholaget om bolagets verksamhet

Agarkrav/ Mal

Samhéllsekonomiska mal:

Bolaget skall medverkattill att samhéllets ukvardsresurser anvands
s effektivt som majligt och ta vara pa de framsteg som gors inom
|akemedel somradet.

Bolaget skall tillse att manniskor i hela landet har tillgang till en god
|&kemedel sforsorjning.

Ekonomiska mal:

Apoteksholagets syfte &@r inte att maximera vinsten men stréva mot
foretagsekonomisk effektivitet och vinst for att kunna uppfylla de
samhallsekonomiska malen.

Ge utdening till dgarna samt generera tillréckligt resultat i Gvrigt

for att kunna utvecklas i finansidl balans.

Soliditetskrav
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Resultatutveckling

1997 1996 1995 1994 1993 1992 1991 1990 1989 1988

Res. efter finans-

netto, mkr: 1126 11755 576 512,3 958,2 296,3 288,3 173,7 1476 92,7
Réntabilitet Mal

Uppnatt - 146 181

Soliditet Mal 25

Uppnatt 38 305 28,7 253

Utdelning 1500 300 1006 330 750 45 45 45 45
Antal apotek - 897 894 880 853 849 838 827 816 808

Systembolaget AB (8)
staten ager 100 %

skall sélja alkoholdrycker till den svenska allménheten och till re-
stauranger

har ensamrétt pa forsaljningen i enlighet med alkohollagen

reglerasi Ovrigt av ett avtal mellan staten och bolaget

Agarkrav/Mal

Socialt ansvar: forsaljningen skall ske pa et sidant sétt att skador
salangt som majligt forhindras

God service: Servicen i butiken skall kunna jamforas med den i an-
nan detaljhandd, utan att darfor stimulera till 6kad alkoholkonsum-
tion

Effektivitet: For fortsatt utveckling av verksamheten skall alltid ef-
fektivitet och kostnadsmedvetande efterstravas
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Resultatutveckling

1997 1996 1995 1994 1993 1992 1991 1990 1989 1988

Res. efter finans-

netto, mkr: 239,1 1451 88,4 342, 367, 290 484, 429,7 458, 433
4 7 4 9

Réntabilitet Mal

Uppnétt 229 185 351 321 271

Soliditet Mal

Uppnatt 31,7 255 26,7 274 244

Utdelning 0 0 0 0 0 0

K ommunikationsdepartementet
TeliaAB (9)

aktiebolag 1993

Tedagstiftningen reglerar samhéllets krav pa telekommunationer
till och fran Sverige. Telias sociala och regionalpolitiska dtagande
foljer av tillstandskraven for bolagets verksamhet

staten &ger 100 %

skall "utveckla livskvalitet, miljé och konkurrenskraft for ménniskor
och organisationer genom att forena dem via léttanvanda telekom-
baserade informationstjanster. Telia & marknadsledande i Norder/
Ostersjoomradet och erbjuder globala tjanster med Europa som bas.

skall vidareutveckla nétet, foradla tjansteutbudet och expandera
geografiskt
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Agarkrav/ Mal

Arlig vinsttillvéxt
Rantabilitet pa eget kapital efter skatt resp pa syssdsatt kapital

Soliditet

Resultatutveckling

1997 1996 1995 1994 1993

Res. efter finansnetto, mkr 4081 3622 3227 2955 3953
Mal + 10 % - +362  +322 +295

Uppnatt - +395  +272 -998

Réntabilitet EK Mal - 11 11 11 11
Uppnatt - 12,1 11,9 11,7 17,3
Réntabilitet SK Mal - 12 12 12 12
Uppnatt 11,9 12,6 12,3 12,3 14,1
Soliditet Mal - 40 40 40 40
Uppnatt 35,6 34,9 35,2 34,7 31,5
Utdelning 1210 1152 1000 900 799

Posten AB (10)

staten ager 100%

aktiebolag 1994

Posten AB:s ensamrétt pa brevbefordran upphorde 1993
postlagen reglererar Postens samhéllsuppdrag

avtal med staten (1997) om rikstéckande brev- och kassaservice
samt om handikappservice och totalforsvarsuppgifter
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marknadsméssig avkastning pa sikt (riskfri ranta jamte risktillagg)

soliditet
Socialakrav (avtal):

rikstéckning

enhetliga och rimliga priser

regionala och sociala hénsynstaganden

Resultatutveckling

1997 1996 1995 1994 (1993 1992 1991 1990 1989 1988)
Res. efter finans-
netto, mkr: 1055 570 760 1401 (1363 1413 1168 2549 942  954)
Réntabilitet EK Mal 11-13  11-13  11-13
Uppnatt 21 126 186 46,0
(Avkastning syss
kapital 11 79 10,6 15,6)
Soliditet Mal 15 15 15
Uppnatt 58 4,9 4,9 45
Utdelning 0 0 0 0
Antal postkontor 1177 1289 1341 1473 1773 1882 1934 2075 2110
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Vaginvest AB (11)
aktiebolag 1990

staten ager 100%

aktierna forvaltades av Vagverket fram till 1995, da Kommunika-
tionsdepartementet dvertog férvaltningen av aktierna

skall driva holding-, finans- och konsultverksamhet

Agarkrav/ Mal

Resultatutveckling

1997 1996 1995 1994 1993 1992 1991 1990

Res. efter finans-

netto, mkr: -4 5 6 09 05 04

Réntabilitet Mal

Uppnatt 0,2 0,3 1

Soliditet Mal

Uppnatt 1 2 3

Utdelning 0,5 2 0 0 0 0 0 0

SAS Sverige AB (12)
namnbyte 1996 fran SILA (samtidigt fusion med ABA)

ager 3/7 i konsortierna SAS Commuter och SAS, som bestar av tre
maoderbolag (SAS Sverige AB, SAS Norge AB och SAS Danmark
AB), i dgarandd &ger staten 50%
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Agarkrav/Mal

Resultatutveckling

1997 1996 1995 1994 1993 1992 1991 1990 1989 1988

Res. efter finans-

netto, mkr: 949 1005 1404 847 -39,1 -691,1 -611 -165 1124 2072
Avkastning EK Mal

Uppnatt neg 158 199 45 9 29 07 146 293
Soliditet - 26 30 21 19 24 27 33 35 -
Utdelning 282 211 1925 176 0 0 0 0 70 49

AB Svensk Bilprovning (13)
staten ager 52%
monopol pa obligatorisk fordonskontroll

gjavkostnadshasis

Agarkrav/Mal
soliditet
avgiftsniva (g overstiga KPI)

operativa mal for ekonomi och besiktningskvalitet/kundservice
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Resultatutveckling

1997 1996 1995 1994 1993 1992 1991 1990 1989 1988

Res. efter fi-
nansnetto, mkr: 55 -2 60 132 110 131 91 28 7
Soliditet Mal lagst

40 %
Uppnatt 50 51 50 46 41 3B 27 23 25
Utdelning 0 0 01 02 01 01 006 006 0,08 0,05
Antal besiktn.
Janstélld -- 2506 2364 2192 2120 2114

Finansdepartementet
Statens Bostadsfinansiering AB (SBAB) (14)

staten ager 100 %
ar det tredje storsta bostadsinstitutet i Sverige
ger bostadslan till flerbostadshus och smahus

bolagets sarstallning inom det statliga bostadsfinansieringssystemet
upphorde &r 1992
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Agarkrav/Mal

Resultatutveckling

1997 1996 1995 1994 1993 1992 1991 1990 1989 1988

Res. efter fi-
nansnetto, mkr: 476 572 516 -657 -449 593 558 334 223 165
Rantabilitet Mal

Uppnatt 12 14 17 neg neg 27 33 51 55 69
Soliditet Mal

Uppnatt 23 24 25 11 11 15 16 16 09 08
Utdelning 150 470 777 0 11 27 55 25 0 0

Vardepapper scentralen (VPC AB) (15)
staten ager 100 %

bildades 1971

skall tillhandahdlla sikra och kostnadseffektiva tjanster for hante-
ring av finansiela instrument

uppgiften ar reglerad i lag

Agarkrav/Mal

Resultatutveckling

1997 1996 1995 1994 1993 1992 1991 1990 1989 1988

Res. efter fi-

nansnetto, mkr: 80 53 26 79 23 12 29 262 223 222
Réntabilitet Mal

Uppnatt 44 25 121 67 26

Soliditet Mal

Uppnatt 75 68 43 19 15 8,4

Utdelning 0 0 0 0 1
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Nordbanken (16)

bildades 1974 genom sammanslagning av Postbanken och Sveriges
Kreditbank (PKBanken)

privatiserades delvis 1984 da 15 % av aktierna erbjods till allman-
hetet

nyemission 1991 varvid staten 6kade sin &garandd till ca 78 %

finansiell rekonstruktion 1992 da staten blev ensamégare och Secu-
rum tillkom

Staten dgde under & 1997 65,5% efter utforsdljning av aktier till
privatpersoner och borsnotering & 1995, under ar 1998 har ytterli-
gare forandringar intréffat av agarstrukturen. F.n. &ger staten 45%
av Nordbanken Holding AB samt 25% av aktiernai Meritta Bank.

skall, med Sverige som bas och med stark fokusering, utveckla,
marknadsfora och tillhandahalla finansiella produkter med hog till-
ganglighet for en bred krets privatpersoner, sma och medestora
foretag, offentlig sektor samt ett urval stora féretag (obs utdrag ur
malbeskrivning fore fusionen med Meritta Bank)

Agarkrav/Mal

Ekonomiska och finansidla mal:

1. Rantabilitet som ar konkurrenskraftig pa riskkapitalmarknaden

2. Kapitaltackningsgrad val over lagstadgat krav samt god primér-
kapitalrelation for att nd hog rating och kostnadseffektiv finansi-
ering
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Nyckdtal:

I/K-tal efter kreditforluster
genomsnittlig kreditforlustniva

provisionsintakter
limiter for rénte-, valuta- och likviditetsrisker
Utdelningsmal: (styrelsen)

mellan 30850 % av &rets resultat

Resultatutveckling

1997 1996 1995 1994 1993 1992 1991 1990 1989 1988

Res. efter kre-

ditforluster, mkr: - 7400 6700 4800 2700 -1600 -5828 855 3236 2900
Réntabilitet EK

Mal 15 15 15 15

Uppnatt 189 278 268 237 151 neg neg 4 17 20
Kap.tackn. Mal - 10 10 10 10

Uppnatt 11,3 14,4 137 97 82 92 76

Utdelning Mal

Uppnatt 3200 1736 1613 3000 590

V&SVin & Sprit AB (17)
staten ager 100 %
tillverkar och séljer alkoholprodukter

monopolet upphdrde 1995
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malet & att vara den starkaste aktoren inom alkoholhanteringen i
Sverige och ytterligare befésta positionen internationd It

Agarkrav/Mal

Resultatutveckling

1997 1996 1995 1994 1993 1992 1991 1990 1989 1988
Res. efter fi-
nansnetto, mkr: 672 272 724 827 588 530 580 450 396 356
Réntabilitet EK
Mal
Uppnatt

276 201 261 30,1 263 281 342 268 248 24
Soliditet Mal
Uppnatt 54,9 50 514 432 426 41,1 353 385 37 357
Utdelning 415 270 350 880 150 150 400 111 106 111

AB Svenska Spd (18)
staten ager 100 %
sammanslagning av de tva statliga spelbolagen Svenska Penning-

lotteriet AB och AB Tipstjanst till AB Svenska Spel fr o m 1997
ny lotterilag 1996

Agarkrav/Mal

hogteknol ogiskt, rikstéackande och kundorienterat
Okade intakter genom minskade kostnader och hdgre effektivitet

social ambition (genom fusionen dampa konkurrensen och mark-
nadsféringen pa spelmarknaden)
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Resultatutveckling

S el

1997 1996 1995 1994 1993 1992 1991 1990 1989 1988

Res. efter finan-

siella poster, 3612 779 1192 1062 1118 1190
mkr:

Réntabilitet Mal

Uppnatt - 94 98 97 94
Soliditet Mal

Uppnatt - 64 63 65 66
Utdelning 3612 3591

Sy Penninglott.

1995 1994 1993 1992 1991 1990 1989 1988

Res. efter finan-
siella poster, mkr: 544 648 620 858
Rantabilitet Mal

Uppnétt 58 57 6L 66
Soliditet Mal
Uppnétt 57 57 61 63

Utdelning 0 0 0 0
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Arbetsmarknadsdepartementet

AMU-gruppen (19)

aktiebolag 1993

staten ager 100 %

sdljer utbildning, kompetensutveckling och konsulttjanster till Ar-

betsmarknads-verket, féretag, kommuner och landsting samt forsak-
ringskassorna

Agarkrav/Mal

Resultatutveckling

1997 1996 1995 1994 1993

Res. efter finansiella

poster, mkr: 67 -597 732 101 284

Raéntabilitet Mal 18,5 neg 11 17

Soliditet Mal

Uppnatt 28 20 26 33 29

Utdelning 22,3 0 35 0
Kulturdepartementet

TERACOM Svensk Rundradio AB (20)
staten ager 100 %
aktiebolag 1993

sander radio- och TV-program genom eget marknéat
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Agarkrav/Mal
soliditet (ca30 % & 2000)

arligt utdelningskrav (0,75 % av genomsnittligt kapital)

Resultatutveckling

1997 1996 1995 1994 1993

Res. efter finansiella

poster, mkr: 115 170 113 156 182
Raéntabilitet Mal 18,5 neg 11 17

Uppnatt 11 16 18 16

Soliditet Mal véxande

Uppnatt - 20 26 33 29

Utdelning 12 5 0 0 3
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Bilaga 3

Forskningslitteratur om Corporate
Governance & en dversikt

1 Inledning

Inom ramen for neoklassisk ekonomisk teori har forskarna inte haft
tillgang till verktyg for att analysera fragor om styrning och kontroll
av foretag. Lange var foretaget en "svart |ada" inom nationaleko-
nomin och en isolerad entitet fOr organisationsteoretikerna.

| det neoklassiska paradigmet identifierades inte problem till
foljd av intressemotsdttningar och informationsasymmetri mellan
t.ex. &gare och foretagsledning. | stéllet antogs att alla individer kan
instrueras att t.ex. maximera vinsten eler marknadsvérdet. Efter-
som intressekonflikter inte identifierades som ett problem utveckla-
des hdller inga mekanismer fér konfliktlgsning (Hart 1995a, 1995b

).

Inom organisationsteorin var begrénsningen av synséttet likar-
tad. FOretaget var en isolerad entitet anda fram till 1970-talet da
Dalton, Lawrence, Lorch (1970) samt Pfeffer och Salancik (1978)
presenterade sina idéer om foretaget som beroende av sin omgivning
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Framvaxande teoribildning inom informationglitteraturen under
1970- och 1980-talen gjorde det mgjligt att analysera effektivitet-
saspekter pa foretagande med utgangspunkt i saval enskilda aktie-
agares behov som i samhéllets behov av kapitalforsorjning.

2 Begreppet Corporate Governance |
forskningslitteraturen

Corporate Governance kan dverséttas till styrmekanismer for fore-
tagskontroll. Ordet "governance' & synonymt med utbvandet av
auktoritet, styrning och kontroll. Corporate Governance har en all-
man betydelse som styrning av en organisation dler en transaktion.
I mer begransad mening & Corporate Governance framfor allt en
fraga om styrning och kontroll av foretag (Zingales 1997).

Begreppet Corporate Governance dok upp i forskningslitteratu-
ren for ungefar 20 & sedan. Corporate Governance — forskningen
tar upp fragor som ror agarens kontroll och Gvervakning av fore-
tagsledningen. Forskningen har fokuserat pa betydedsen av olika
disciplinerande verktyg for agarévervakning sdsom kompensations-
kontrakt, styresernas sammansattning, hur marknaden foér kon-
trollagarskiften ("take overs’) fungerar samt agarstrukturens bety-
delse.

Corporate Governance har relevans vid informations- och intres-
sekonflikter inom ett foretag, dér kostnaderna for att hantera kon-
flikterna inte kan eimineras genom uppréttande av kontrakt (Hart
1995a).

Centrala fragor inom Corporate Governance ror utformningen av
system som skapar sakerhet i relationen mellan égare och féretags-
ledning samt av  konfliktlGsningsmekanismer som stodjer kontinui-
tet i relationen mellan &gare och foretagsledning (Kester 1992).

Corporate Governance handlar ytterst om hur finansiérer till f6-
retag far tillbaka sina pengar och darmed avkastning pa satsat ka-
pital. En grundiaggande fraga som behandlas inom Corporate Go-
vernance — forskningen & hur det kommer sig att en investerare
vagar Overlata ansvar for forvaltning av sitt kapital till en tjanste-
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man, en verkstéllande direktdr. En annan & hur foretagsiedningen
kan kontrolleras sa att den arbetar i investerarnas intressen dvs.
maximerar foretagets varde (se Shlefer och Vishny 1995).

Fragorna harror ur ett fundamentalt problem i det moderna f6-
retaget, namligen separationen av dgande och kontroll. Forr bedrevs
foretagandet ofta i familjeféretag. Egenforetagare har ett egenintres-
sei att maximera avkastningen pa tillgangarna. Framvaxten av nya
typer av foretag, t.ex. aktiebolaget, innebar att tjansteman ansvara-
de for den operativa verksamheten medan &garna blev mer passiva
utanforstéende observattrer. Tjanstemé@nnen kan vara dugliga och
kompetenta, men de kan ocksd ha egenintressen som inte nédvan-
digtvis ssmmanfaller med &garnas intressen. Detta innebdr ait
dgarna pa grund av otillracklig information om vad som sker i f6-
retaget riskerar sitt satsade kapital (Hart 1995a, 1995b och Berle &
Means 1932).

For att skapa en marknad fOr investeringskapital kréavs att in-
vesterare kan rakna med att fa sina pengar tillbaka. Ett av de vikti-
gaste resultaten fran en studie om olika Corporate Governance sys-
tem av la Porta m.fl. 1997 &r att en effektiv kapitalforsorjning for-
utsatter att det finns ett skydd for minoritetsagare.*®

| forskningen forekommer ndgra exempe pa nar Corporate Go-
vernance ar sarskilt betydesefullt och kontrakt & svara att skriva
for marknadens aktorer. Ett exempe ar skillnaden mellan markna-
den for vete och avancerade maskiner (Zingales 1997). Det finns
manga producenter av vete och manga potentiella kunder. Adam
Smith's "osynliga hand” sékrar att varan produceras och distribue-
ras effektivt utan inblandning av ndgon form av auktoritet. En ko-
pare av en kundspecifik maskin maste emdlertid kontakta en till-
verkare och komma Overens om specifikation och slutpris. Till
skillnad fran veteexemplet representerar den forsta Gverenskommel-
sen inte slutet pa transaktionen och relationen mellan képare och

“Ryssland &r ett bra exempel pa detta dér extern finansiering &r sallsynt.
Utlandska investerare bygger upp sina foretag sjalva eftersom institutio-
nella forhallanden som tillvaratar sakerheten for investerarna ar obefint-
lig (Stigler 1958, Alchian 1950).
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sdljare. Att producera maskinen tar tid. Under den tiden kan mycket
handa som kan Oka produktionskostnaden likaval som képarens
villighet att kodpa produkten. Innan kontraktet ingicks ("ex ante")
kan det t.ex. ha funnits flera tillverkare av maskinen medan mark-
naden dérefter utvecklats till ett bilateralt monopol. Nar kontraktet
ingatts ("ex post") ar darmed kopare och séljare "inlasta’. Maskinen
har ett hogre varde for var kdpare an for andra kopare pa markna-
den, samtidigt som séljaren har en lagre forsaljningskostnad an and-
ra sdljare. Skillnaden mellan vad de tva parterna kan generera till-
sammans och vad de kan erhdlla pd marknaden representerar en s.k.
kvasi-rénta, som parterna maste férhandla om och fordela efter det
att kontraktet ingatts. For att dela upp detta dverskott racker inte
marknadens " osynliga hand”. | stéllet krévs nagon form av utom-
stdende auktoritet.

"EX post” respektive "ex ante’ problematiken uppstar inte nod-
vandigtvis pa grund av att parterna har olika information, s.k. in-
formationsasymmetri, utan framfor allt pa grund av att tredje part,
till exempe en domstal, inte kan bedéma parternas privata infor-
mation. Samma resonemang gar att dverfora till et anstéllningsfor-
hallande i et foretag, dvs. forekomst av informationsasymmetri
mellan &gare och foretagsledning. Agaren kan inte ha fullstandig
information om t.ex. den verkstéllande direktoren uppfyller sina
&aganden. Agaren vet inte vilken information som den verkstallan-
de direkttren har vid ett visst beslutstillfalle och kan darfor inte rétt
beddma de beslut som fattats. Har man t.ex. sokt tillrackligt mycket

information och anvant rétt kéllor? Har man givet den tillgangliga
informationen, fattat ett beslut som ligger i &garens intresse? Aga-
ren kanner inte hdler till den verkstallande direktérens privata pre-
ferenser dler i vad man dessa gar stick i stav med &garens.

| ett anstallningsforhallande som préglas av bilateralt monopol
melan parterna — anstallningen ar ett faktum atminstone kortsiktigt
— och av asymmetrisk information uppstar fragan om hur eventuellt
Overskott skall hanteras mellan parterna. Inlasningseffekter efter ett
anstalningsforhallande ingatts skapar nya férhandlingssituationer.
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3 Olika typer av Corporate
Governance system
3.1 Finansiella system

Corporate Governance-system i den industrialiserade vérlden skiljer
sig a med avseende pa historiska rétter, réttstradition, kapitalfor-
sorjningssystem samt &garstruktur. Dessa ingtitutionella skillnader
paverkar i sin tur ekonomiskt beteende och hur foretag omstrukture-
ras.

Tva huvudtyper av Corporate Governance system definieras i
forskningslitteraturen: det bankorienterade finansiella systemet och
det marknadsorienterade finansiella systemet.

| det bankorienterade finansiella systemet tjanar banker som fi-
nansidla melanhénder dler intermediéarer. Finansmarknaden funge-
rar inte friktionsfritt pa grund av informationsasymmetri mellan
foretagsedning och investerare. | detta system &r banker dler lik-
nande institutioner melanhander for att dvervaka olika investe-
ringsobjekt och projekt for investerarnas rakning. Deras Overvak-
ning anses ha tillracklig disciplinerande inverkan pa foretagsied-
ningen. Det bankorienterade finansiella systemet finns framfor allt
representerat i Europa och i lander som Tyskland, Frankrike, de
skandinaviska landerna och i Japan (Berglof 1991, La Porta m.fl.
1997 och Kester 1992).

| det marknadsorienterade finansiella systemet sker Overvak-
ningen, den disciplinerande funktionen, framfor allt genom s.k. fi-
entliga foretagsovertaganden, dvs. genom den sk. marknaden for
foretagskontroll. Foretagsledare har incitament att forvalta investe-
rarnas kapital val eftersom de annars, vid et fientligt 6vertagande,
kan forlora ett prestigefyllt och vélbetalt arbete. Det marknadsori-
enterade systemet finns framst foretratt i Storbritannien och USA.
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3.2 Finansiella system och agarstruktur

Det finansidla systemet paverkar agarstrukturen, graden av agar-
koncentration och typer av &gare de olika landerna. | Japan och
Tyskland representeras ofta &gare med stora kontrollerande innehav
av institutioner sdsom banker och foretag. | Sverige, Tyskland, Ita-
lien och Spanien representeras det koncentrerade dgandet i stéllet av
privata agare. | Storbritannien och USA & &gande spritt bland
manga &gare med smd innehav. | USA kan t.ex. en &gare med tre
procent av aktierna ha den storsta kontroll posten.

Detva systemen ger i sin tur olika disciplinerande verktyg for att
|6sa kontrollproblem. Agarkategorierna, institutiondllt och privat
agande, ar en dimension som skdr genom de olika finansiella syste-
men, men systemen samvarierar ocksa med olika typer av &gar-
struktur. Skillnader i &garstruktur ger i sin tur upphov till olikheter i
styrelsesammansattning och kompensationskontrakt.

3.3 Legala system

Tva huvudféror delar in de legala systemen dler réttstraditioner
som reglerar Corporate Governance systemen: "civil law" och
"common law".

Under kolonialismen spreds fransk "civil law” till manga lander i
Europa och i Afrika. Tysk "civil law” finns bl.a. i Japan, Osterrike
och Osteuropa.

" Common law”, eler romersk lag, inkluderar engelsk lag och
lagar ur denna lagstiftning. Denna lagstiftning finns bl.a. i Stor-
britannien, USA, Indien, Australien, Canada. ” Common law” for-
mas av domare som |oser konflikter.

Den skandinaviska lagstiftningen & mest lik "civil law” (fér en
Oversikt sela Porta m.fl. 1997).

De odlika réttssystemen har forddar och nackddar och kan inte
varderas sa att det ena ensidigt ar béttre an det andra. Det enda som
framkommit i jAmfoérande studier & att ett starkt minoritetsskydd
for investerare ar viktigt for en effektiv och val fungerande kapital-
marknad. Vidare pekar forskningen pa att ”common law” - traditio-
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nen ger minoritetsagare det basta skyddet (dvs. i lénder som Stor-
britannien och USA). Den samsta typen av skydd fér minoritetséga-
re har Frankrikes med sin franska "civil law’- tradition. Det nast
basta skyddet for minoritetsdgare gesi Tyskland och i de Skandina-
viska landerna. Resultaten baseras pa statistiska korrelationer och
sdger darmed inget om kausaliteten, dvs. om orsakssambanden. De
observerade sambanden skulle likaval kunna férklaras av gemen-
samma bakomliggande variabler i den juridiska traditionen.

| lander med samre skydd for aktiedgare med sma aktieinnehav
ar det vanligt med stark garkoncentration i foretag som det handlas
med pé en aktiemarknad. Detta Gverensstammer med hypotesen att
sma diversifierade aktiedgare inte & vanligt forekommande eler
sarskilt betyddsefullai 1ander som inte skyddar deras intressen.

Ur kontrollsynpunkt finns det andra komplementéra institu-
tiondla regler som kan kompensera bristen pa kontrollméjligheter,
t.ex. &garkoncentration. Agare med stora aktieinnehav har starka
incitament att observera och begrénsa foretagsledningens handlings-
frihet. Dessa agares dvervakningskostnader &r lagre an de aktiedga-
res som har sma aktieinnehav.

Aven om hog agarkoncentration kan leda till stark Gvervakning
och kontroll av foretagsledningen, kan denna typ av &gande bli allt-
for riskfylld och dérmed hémma tillvéxten av kapitalmarknaden.
Spridningen av &gandet bland investerare med sma aktieinnehav &r
Onskvart for att kunna sprida risk. Nar lagen skyddar investerare
kan de forbli sma och hoppas pa att fa sina pengar tillbaka. Nar
lagen inte uppfyller detta behOver &garna ha stora innehav for att
fungera som "motkraft" till féretagsledningen. Stark garkoncentra-
tion kan tolkas som ett substitut for andamalsenligt lagligt skydd for
minoritetsdgande, men kan samtidigt h&mma kapitalforsorjningen.
Pa detta sitt hanger det legala systemet intimt samman med typen
av éagarstruktur, atminstone enligt de statistiska sambanden
(LaPorta m.fl. 1997, Shieifer och Vishny 1995).

Aven om de olika finansidlla och legala systemen borjat narma
sig varandra i en internationaliserad och avreglerad varld, kvarstar
skillnader mellan systemen. Skillnader i Corporate Governance-
system forklarar varfor italienska foretag sédllan & offentliga re-
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spektive varfér Tyskland har en mycket liten aktiemarknad och sto-
ra betyde sefulla banker.

Forskningen om skillnader i Corporate Governance-system inne-
haller ocksa andra fragor. Varfor skiljer sig t.ex. rostpremium-
priset pa aktier med hog rostrétt a fran priset pa aktier med |ag
rostrétt mellan 1&nder som Sverige och Italien? Varfor var ryska
foretagsaktier vardedsa direkt efter privatiseringen och varfér har
ryska foretag begransad tillgang till extern finansiering? Varfor ar
agarstrukturen i USA och Storbritannien mera spridd jamfért med
lander som Tyskland och Sverige?

4 Agarévervakning

Agare ddegerar ansvar och befogenheter till en styrdse som i sin
tur ddegerar ansvar och befogenheter till en foretagsledning. Foér
agaren &r det férenat med tid och pengar att dvervaka foretags skot-
sd, dvs. 6vervakning & kostsamt.

Agare med sma innehav utévar inte aktivt sin kontroll dagligen.
Aktieagare med sma innehav konfronteras med hdga Gvervaknings-
kostnader och har dérfor inte intresse av att aktivt folja ledningsar-
betet.

Alla &gare ar konfronterade med Gvervakningskostnader. Over-
vakning ar en kollektiv vara. N&r en aktiedgare tar pa sig kostnaden
att dvervaka och detta leder till en forbattring av féretagets presta-
tion kommer alla aktiedgare att dela pa vinsten. Eftersom Gvervak-
ning & kostsamt har varje aktiegare et incitament att aka snal-
skjuts pa andra aktieagare i forhoppning om att andra Gvervakar.
Om alla aktiedgare tanker pa samma sétt Gvervakar ingen ledning-
en. Agare med mindre &n 100 % kontroll kommer av Gvervaka for
lite eftersom hon inte erhdler 100 % av vinsten fran Gvervakning.
Agare med sma innehav konfronteras med storre kostnader &n dgare
med stora kontrollerande innehav (se Hart 1995b for Gversikt).
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Aven kategorin &gare spear roll for dvervakning av foretags
skotsdl. Privata (direkta) &gare ar t.ex. mer aktiva och engagerade i
foretagsovervakning an vad tjansteman som representerar institutio-
nella &gare & (Hedlund m.fl. 1985 och Hirschman 1970).

5 Fientliga uppkop

Disciplinerande verktyg kan ge alla &gare en vinst trots att de inte
varit med och delat pa kostnaderna. Fientliga uppkop &r ett effektivt
instrument for att disciplinera foretagsledningen ledningen. Den som
identifierat ett daligt skott foretag och kdopt upp det for att sen om-
strukturera detsamma far njuta hela frukten av sitt handlande.

Anta ett fOretag som & vért vardet v under nuvarande ledning.
Med en mer kompetent ledning skulle foretaget vara vért v + g. En
ny agare, i forskningslitteraturen benamnd "raider”, kan kopa fore-
taget for v, installera en ny mer kompetent ledning och fa kapital-
vinster pa sina andelar g. ” Raidern” har darmed kopt alla aktierna
for v men far senare g for dem. Han njuter sdledes frukten ftill
100 %.

En "raider” kan konkurrera med andra "raiders’. | vissa fall har
foretagsledningen mojlighet att forsvara sig genom att gora foretaget
mindre indre attraktivt. ” Raiders’ och denna typ av fientliga uppkop
ar vanligt forekommande i USA, dock intei Sverige (se Franks och
Mayer 1997 for effekterna av "take overs’ som disciplinerande in-
strument).
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Bilaga4

Om nétverksanalys av styrelserepre-
sentation i statliga bolag

I ntroduktion

Studier av socialt inflytande &r ett centralt amnesomrade inom nét-
verksanalys. Néatverksanalys anvands for att studera sambandet
mellan sociala och ekonomiska kontaktmonster och individuelt och
kollektivt handlande, individers preferenser och attityder. | var stu-
die har vi anvant natverksanalys fér att testa statliga bolagsstyrel-
sers informationseffektivitet.

Ett sétt att méta informationseffektivitet & att beskriva styre-
sens natverksstruktur. "Téta’ ndtverk (med forekomst av s.k. inre
cirklar) innebér att styrelsdedaméter sitter i samma typer av styrel-
ser, vilket forsamrar tillgangen till information jamfort med nétverk
dér styrdsdedamdter sitter i olika styrelser. "Tata” nétverk bland
statliga bolagsstyrelser, riskerar att skapa rundgang i informatio-
nen.
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Ett annat sétt att fanga upp informationsseffektiviteten i bolags-
styrdser & att méta de verkstéllande direktérernas ande av alla
styrelsekopplingar mellan de statliga bolagen, dvs. att beskriva hur
manga statliga VD:ar som har en styrelseplats i nagot annat statligt
bolag. Vi far da ett métt pa hur mycket VD:s styrelseposition for-
klarar kopplingar mdlan de statliga bolagen. Ju oftare VD sitter i
andra VD:ars bolag desto mer av eninre cirkd av styrel sdedaméter
erhdlls. VD:s relativa maktposition 6kar med 6kad andel VD:ar i de
statliga bolagens styreser.

Genomfdrd néatverksanalys

Urvalet statliga bolag i nétverksanalysen innefattar bolag vars om-
séttning Overstiger 100 mkr (&r 1997). Néatverksanalys har utforts
pa de statliga bolagens styrelsekopplingar till varandra for perioden
1989-1996. Antalet foretag som studerats varje & har varierat
mellan 33-45.

"Téthet” (densitet) = D definieras som antalet kopplingar i for-
hallande till antalet majliga kopplingar.

L = antalet kontakter i nétverket, g = gruppstorlek dvs. antalet
aktorer i ndtverket, g(g-1)/2 = antalet majliga kontakter.

L
g(g-1)/2

Vi har genomfort tva typer av nétverksanalyser med mjukvarupro-
grammet UCINET.

Vi méter forst den genomsnittliga tétheten i de statliga bolagens
styrelsekopplingar. En matris med de statliga bolagens styrelsere-
presentation anvands som input i nétverksanalysen for att ta fram
tathetsmattet for respektive ar (se Tabell 1). En andra matris kon-
strueras med féretag som & kopplade till varandra via sina respek-
tiveVD:ar (seTabdl 2).
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Tabell 1  Genomsnittlig tathet i styrelsekopplingar mellan statliga
foretag

1995 1994 1993 1992 1991 1990 1988

Genomsnittlig téthet ( )% 6 6 7 8 8 8 9
Spridning i 024 023 025 027 027 027 0,28
Antalet isolatorer 10 9 7 6 8 6 3

Tabdlen tolkas pa foljande satt. 6 procent av alla mgjliga styrelse-
kopplingar mellan de statliga bolagen i urvalet ar uppfyllda med en
avvikelse pa 0,24 procent. 10 procent av foretagen ar s.k. isolato-
rer, dvs. de har inga styrel sekopplingar till de andra foretagen.

Tabell 2 Genomsnittlig tathet i styrelsekopplingar pa grund av
VD:sposition i styrelser

1995 1994 1993 1992 1991 1990 1988

Genomsnittlig tathet ( )% 2 1 1 3 3 3 2
Spridning i 014 010 010 016 06 018 0,14

Tabdlen tolkas sd att for ar 1995 & 2 procent av alla mdjliga
kopplingar mellan statliga bolagsstyrelser uppfyllda av VD:ar, med
en avwikese pa 0,14 procent.

For 1995 utgors 2 procent av de 6 procenten styrelsekopplingar
mellan statliga bolag av VD:ar.

Av tabelerna 1 och 2 kan vi sdledes utlésa att Gver tiden beror
styrelsekopplingarna mellan de statliga bolagen pa mellan 20-40
procent av att VD sitter i varandras styreser.
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Bilaga 5

Riktlinjer rorande anstallningsvillkor for
personer i foretagsledande stallning i
statliga bolag

(Finansdepartementet 1996-12-05)

Ansvarsforhallanden

Agaren tillsétter styrelse och bestammer arvodet till styrelsens le-
daméter samt bestammer for vilken tid arvodet utgar genom beslut
pa bolagsstamma.

Arvodet till styresdedaméter som arbetar i permanenta under-
grupper till styrelsen bor sdledes bestdmmas av dgaren genom be-
slut pa& bolagsstamma.

Styrelsen har ansvaret for anstéllning av verkstéllande direktor
och beslutar om anstélIningsvillkoren.

Forhandling om anstéllningsvillkoren &r en uppgift i forsta hand
for styrelseordféranden i forening med ytterligare personer fran sty-
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relsen. Bolagets valda styrelse skall dock i sin helhet ta stallning till
anstéllningsvillkoren for bolagets verkstéllande direktér och ta
stéllning till om villkoren dverensstdmmer med regeringens riktlin-
jer.

Det ankommer pa bolagsstyrelsen och verkstallande direktoren
att sakerstélla att regeringens riktlinjer for anstéliningsvillkor &ven
tillémpas for de Gvriga befattningshavare i bolaget som har fore-
tagsledande dler darmed jamforliga uppgifter och for personer i
motsvarande stallning i dotterbolagen.

Personkrets

Med arbetstagare i foretagsledande och darmed jamforlig stélining
avses verkstéllande direktor, stéllforetradare for verkstéllande di-
rektor och, i storre foretag, direktionsmedlem och arbetstagare med
géalvstandig stallning som chef fér en storre gren av féretagets verk-
samhet (jAmfor 18 lagen (1982:80) om anstéllningsskydd).

L 6ner och motsvarande formaner

Loner och Gvriga formaner till foretagsledare skall vara konkur-
renskraftiga. Foretagsledarna i bolag som &gs av staten skall dock
inte vara l6neledande i jamférelse med motsvarande privatégda f6-
retag.

Det dligger bolagens styrelse att gora dessa Gvervaganden nér
stallning tas till den samlade ersattningsnivan for den verkstallande
direktoren inklusive pensionsavtal och Gvriga formaner. | normal-
fallet bor inte tjanstebostad inga som anstalIningsforman.

For foretagsledare som verkarinom monopolféretag och inom f6-
retag vars verksamhet finansieras till évervéagande del av mede over
statsbudgeten bor 16nenivan séttas efter en jamforese med foretag
som verkar pa icke konkurrensutsatta marknader och med statliga
verk.
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Personer i foretagdedande dler darmed jamforlig stéllning i ett
bolag i en koncern skall i normalfallet inte uppbara ytterligare arvo-
defor styreseuppdrag i andra bolag inom samma koncern.

Pensionsf6rmaner

Pensionsvillkoren bor ses som en del av de samlade formansvillko-
ren. Dessa villkor skall stéllas i relation till 16n och ovriga forma-
ner.

Avtal om pension bor i huvudsak omfatta motsvarande regler om
sjukforsakringsskydd och efterlevandeskydd som utgar enligt all-
man pensionsplan (t.ex. | TP-planen).

Pensionsnivan bor ha som utgangspunkt en pensionsalder i in-
tervallet 6065 &r. En lagre pensionsalder bér motsvaras av en |ag-
re pensionsniva. Viktigast ar att setill de totala pensionskostnader-
na

Uppsagningstid och avgangsvederlag

Vid uppsagning fran bolagets sida kan en avgangserséttning utga.
Den f& motsvara hogst 24 manadsioner (inkl. uppsagningstid).
Denna erséttning skall utbetalas manadsvis. Vid ny anstallning dler
inkomst fran annan forvarvsverksamhet skall avgangsersattningen
reduceras med beopp motsvarande ny inkomst under 24-
manadersperioden.

Vidare bor avtalet innehdlla bestammelser som gor det majligt
att & tills réttslig provning skett dler dverenskommelse tréffats &
helt eler delvis halla inne avgangserséttning, om det fore eller under
vederlagsperioden upptécks oegentligheter eler forsummelser som
kan leda till ansvar for brott dler till skadestandsskyldighet.
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Redovisning

For koncernschef samt verkstallande direktor skall i arsredovisning-
en lamnas uppgift enligt foljande:

a) Summan av ersittningar och évriga formaner, varvid tantiem och
darmed jamstalld erséttning uppges sarskilt. Utgar sarskild er-
séttning till befattningshavaren for arbete som faller inom dennes
professionella kompetensomrade lamnas uppgift hérom, utan
angivande av erséttningens storlek.

b) De vasentligaste villkoren i avtal om framtida pension.
c) De vasentligaste villkoren i avtal om avgangsvederlag.

Om bolaget ingdr i en koncern skall uppgifterna avse formaner
fran samtliga koncernbolag. For ledningen i dvrigt 1amnas en sam-
manfattande beskrivning av de vasentligaste villkoren i avtal om
framtida pension respektive avgangsvederlag.

For styrelsens ledaméter skall sérskilt redovisas om erséttning
utgdr utver vad bolagsstamman beslutat om till foljd av uppdrag
dler anstéllning i bolaget eler annat koncernbolag.

Skiljeklausul

Bolagets anstallningsavtal med foretagsledare skall innehdlla en
klausul om att tvister i anledning av avtalet avgors enligt laget
(1929:145) om skiljeman.
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Forteckning Over ESO:stidigare
publicerade rapporter

Expertgruppen for studier i offentlig ekonomi (ESO) ar en kommitté (B 1981:03) under
Finansdepartementet. Dess huvuduppgift ar att bredda och férdjupa underlaget fér budget-
politiska och samhallsekonomiska avgéranden. En sérskild uppgift ar att belysa frégor om den
offentliga sektorns effektivitet och produktivitet. Expertgruppen arbetar framst genom att |am-
na uppdrag till myndigheter, institutioner och forskare. Rapporterna publiceras i de-
partementsserien eler i annan 1amplig form.

| Ds-serien har ESO tidigare utgivit féljande rapporter

1982

- Perspektiv pa besparingspolitiken (Ds B 1982:3)

- Inkomstfordelningseffekter av livsmedelssubventioner (Ds B 1982:7)

- Perspektiv pd budgetunderskottet, del 1. Budgetunderskottens teori och politik. Statens
budgetfinansiering och penningpolitiken (Ds B 1982:9)

- Offentligatjanster pafritids-, idrotts- och kulturomrédena (Ds B 1982:10)

- Okad produktivitet i offentlig sektor — en studie av de allménna domstolarna
(DsB 1982:11)

1983

- Staten och kommunernas expansion — ndgra olika styrmede (Ds Fi 1983:3)

- Enhetligt barnstod? (Ds Fi 1983:6)

- Perspektiv pd budgetunderskottet, del 2. Fordeningseffekter av budgetunderskott. Hus-
hallsekonomi och budgetunderskott (Ds Fi 1983:7)

- Minskad produktivitet i offentlig sektor — en studie av patent- och registreringsverket (Ds
Fi 1983:18)

- Driver subventioner upp kostnader?— prishildningseffekter av statligt stéd

- (DsFi1983:19)

- Administrationskostnader for nagratransfereringar (Ds Fi 1983:22)

- Generdlt statshidrag till kommuner — modellskisser (Ds Fi 1983:26)

- Produktivitet i privat och offentlig tandvard (DsFi 1983:27)

- Perspektiv pd budgetunderskottet, del 3. Budgetunderskott, portféljval och tillgangs-
marknader. Modellsimuleringar av offentliga besparingar m.m. (Ds Fi 1983:29)

- Forddningseffekter av kommunal barnomsorg (Ds Fi 1983:30)

- Administrationskostnader for vara skatter (Ds Fi 1983:32)
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1984

Vem utnyttjar den offentliga sektorns tjanster? (Ds Fi 1984:2)

Perspektiv pa budgetunderskottet, del 4. Budgetunderskott, utlandsupplaning och framtida
konsumtionsmjligheter. Budgetunderskott, efterfragan och inflation

(DsFi 1984:3)

Kongtitutionella begransningar i riksdagens finansmakt — behov och tankbara utform-
ningar (Ds Fi 1984.7)

Ar subventioner effektiva? (Ds Fi 1984:8)

Marginella expansionsstdd — ekonomiska och administrativa effekter (Ds Fi 1984:12)
Transfereringar och inkomstskatt samt hushallens materiella standard (Ds Fi 1984:17)
Parlamentet och statsutgifterna— hur finansmakten utévasi nio lander (Ds Fi 1984:18)
Aterkommande kostnads- och prestationsjamférelser — en metod att framja effektiviteten i
offentlig tjansteproduktion (Ds Fi 1984:19)

1985

Statsskuldréntorna och ekonomin — effekter pa inkomst- och formogenhetsfordelningen
samt pa den samlade efterfrégan i samhédllet (Ds Fi 1985:2)

Produktions-, kostnads- och produktivitetsutveckling inom offentligt bedriven hélso- och
sjukvard 1960%1980 (Ds Fi 1985:3)

Produktions-, kostnads- och produktivitetsutveckling inom den sociala sektorn
197041980 (Ds Fi 1985:4)

Transfereringar mellan den forvéarvsarbetande och den &ldre generationen

(DsFi 1985:5)

Frivilligorganisationer — alternativ till den offentliga sektorn? (Ds Fi 1985:6)
Organisationer pa gransen mellan privat och offentlig sektor — férstudie (Ds Fi 1985:7)
Produktions-, kostnads- och produktivitetsutveckling inom vagsektorn (Ds Fi 1985:9)
Skatter och arbetsutbud (Ds Fi 1985:10)

Sociala avgifter — problem och méjligheter inom férdtjanst och hemtjénst

(DsFi 1985:11)

Egen regi dler entreprenad i kommunal verksamhet — mdjligheter, problem och erfaren-
heter (Ds Fi 1985:12)

1986

Produktions-, kostnads- och produktivitetsutveckling inom armén och flygvapnet

(DsFi 1986:1)

Samhallsekonomiskt beslutsunderlag — en hjélp att fatta beslut (Ds Fi 1986:2)

Effektivare sukvard genom battre ekonomistyrning (Ds Fi 1986:3)

Effekter av statsbidrag till kommuner (Ds Fi 1986:7)

Byrakratiseringstendenser i Sverige (Ds Fi 1986:8)

Svensk inkomstférdelning i internationell jamforelse (Ds Fi 1986:12)

Offentliga tjanster — sdkarljus mot produktivitet och anvandare (Ds Fi 1986:13)

Kostnader och resultat i grundskolan — en jamférelse av kommuner (Ds Fi 1986:14)
Regleringar och teknisk utveckling (Ds Fi 1986:15)

Socialbidrag. Bidragsmottagarna: antal och inkomster. Socialbidragen i bidragssystemet
(Ds Fi 1986:16)

Produktions-, kostnads- och produktivitetsutveckling inom den offentligt finansierade
utbildningssektorn 196021980 (Ds Fi 1986:17)

Offentliga utgifter och sysselséttning (Ds Fi 1986:29)
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1987
- Attlevapdavgifter — vad innebar en 6vergang till avgiftsfinansiering? (Ds Fi 1987:2)
- Végar ut ur jordoruksprisregleringen — ndgraidéskisser (Ds Fi 1987:4)
- Kvalitetsutvecklingen inom den kommunala &l dreomsorgen 197081980 (Ds Fi 1987:6)
- Produktkostnader for offentliga tjanster — med tillampningar pa kulturomradet
(DsFi 1987:10)
- Integrering av sukvard och sjukforsakring (Ds Fi 1987:11)

1988

- Kvalitetsutvecklingen inom den kommunala barnomsorgen (Ds 1988:1)

- Franpatriark till part — spelregler och I6nepolitik for staten som arbetsgivare
(Ds 1988:4)

- Produktivitetsutvecklingen i kommunal barnomsorg 198181985 (Ds 1988:5)

- Prestationer och beldningar i offentlig forvaltning (Ds 1988:18)

- Subventioner i kritisk belysning (Ds 1988:28)

- Hur stor blev tvaprocentaren? Erfarenheter fran en besparingsteknik (Ds 1988:34)

- Effektiv realkapitalanvandning i kommuner och landsting (Ds 1988:51)

- Alternativ i jordbrukspolitiken (Ds 1988:54)

- Kvalitet och kostnader i offentlig tjansteproduktion (Ds 1988:60)

- Vadkanvi laraav grannen? Det svenska pensionssystemet i nordisk belysning
(Ds 1988:68)

1989

- Hur man méter gukvard — exempel pa kvalitets- och effektivitetsméatning (Ds 1989:4)

- Lonestrukturen och den "dubbla obalansen" — en empirisk studie av 16neskillnader mellan
privat och offentlig sektor (Ds 1989:8)

- Bestdllare-utférare— ett alternativ till entreprenad i kommuner (Ds 1989:10)

- Vad ska staten ga? De statliga foretagen infér 90-talet (Ds 1989:23)

- Statsbidrag till kommuner: allt pa en check dler lite av varje? En jamforelse mellan Nor-
geoch Sverige (Ds 1989:26)

- Produktivitetsmatning av folkbibliotekens utlaningsverksamhet (Ds 1989:42)

- Bostadsstodet — alternativ och konsekvenser (Ds 1989:47)

- Kommunal férmégenhetsférvaltning i férandring: citykommunerna Stockholm, Géteborg
ochMamé (Ds 1989:56)

- Hur skavi farad att bli gamla? (Ds 1989:59)

- Arbetsmarknadsférsakringar (Ds 1989:68)

1990

- Bostadskarriaren som formogenhetsmaskin (Ds 1990:29)

- Skola? Forskola? Barnskolal (Ds1990:31)

- Statens dolda kapital. Aktivt gande: exemplet Vattenfall (Ds 1990:36)

- Sjukvérdskostnader i framtiden — vad betyder 8ldersfaktorn? (Ds 1990:39)
- Lakemeddsformanen (Ds 1990:81)

1991

- Malstyrning och resultatuppfdljning i offentlig forvaltning (Ds 1991:19)

- Metoder i forskning om produktivitet och effektivitet med tillampningar pa offentlig sektor
(Ds 1991:20)

- Vadkostar det? Pridlistafor statligatjanster (Ds 1991:26)

- Det framtida pensionssystemet — tva alternativ (Ds 1991:27)

- Skogspolitik for ett nytt sekel (Ds 1993:31)
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Prestationshaserad erséttning i halso- och sjukvarden — vad blir effekterna?

(Ds 1991:49)

Ostyriga projekt — att styra och avstyra stora kommunala satsningar (Ds 1991:50)
Marginaleffekter och troskeleffekter — barnfamiljerna och barnomsorgen (Ds 1991:66)
SJ, Televerket och Posten — béttre som bolag? (Ds 1991:77)

1992

Skatteformaner och sarregler i inkomst- och mervérdeskatten (Ds 1992:6)
Frihandeln ett hot mot miljépolitiken — dler tvartom? (Ds 1992:12)
Véxthuseffekten — slutsatser f6r jordbruks-, energi- och skattepolitiken (Ds 1992:15)
Fattigdomsfallor (Ds 1992:25)

Vad vill vi med socialférsakringarna? (Ds 1992:26)

Statliga bidrag — motiv, kostnader, effekter? (Ds 1992:46)

Hur bra&r vi? Den svenska arbetskraftens kompetensii internationell belysning
(Ds 1992:83)

Slutbudsmetoden — ett St att |osa tvister pa arbetsmarknaden utan konflikt
(Ds 1992:88)

Kommunerna som foretagségare — aktiv koncernledning i kommunal regi

(Ds 1992:111)

Press och ekonomisk politik — trefallstudier (Ds 1992:124)

Statsskulden och budgetprocessen (Ds 1992:126)

1993

Presstodets effekter — en utvardering (Ds 1993:20)

Hur véljarétt investeringar i transportinfrastrukturen? (Ds 1993:22)

Lonar sig férebyggande atgarder? Exempel fran halso- och sjukvarden och trafiken

(Ds 1993:37)

Social Security in Sweden and Other European Countries— Three Essays (Ds 1993:51)
Idrott &t alla?— Kartlaggning och analys av idrottsstodet (Ds 1993:58)

1994

Att rédda liv — Kostnader och effekter (Ds 1994:14)

Varfor kulturstéd? — Ekonomisk teori och svensk verklighet (Ds 1994:16)

Kvalitets- och produktivitetsutvecklingen i sjukvarden 196081992 (Ds 1994:22)

Kvalitet och produktivitet — Teori och metod for kvalitetsjusterade produktivitetsmatt (Ds
1994:23)

Den offentliga sektorns produktivitetsutveckling 198081992 (Ds 1994:24)

Det offentliga stodet till partierna— Inriktning och omfattning (Ds 1994:31)

Den svenska insolvensrétten — Nagra forslag till forbattringar inom konkurshanteringen
m.m. (Ds 1994:37)

Budgetunderskott och statsskuld — Hur farliga & de? (Ds 1994:38)
Bensinskatteforandringars effekter (Ds 1994:55)

Skolans kostnader, effektivitet och resultat — En branschstudie (Ds 1994:56)

Den offentliga sektorns produktivitetsutveckling 1980%,1992. Bilagor (Ds 1994:71)
Valfrihet inom skolan — Konsekvenser for kostnader, resultat och segregation

(Ds 1994:72)

En Social Forsékring (Ds 1994:81)

Fordelningseffekter av offentliga tjanster (Ds 1994:86)

Nettokostnader for transfereringar i Sverige och ndgra andralander (Ds 1994:133)

Skatter och socialforsakringar over livscykeln — En simuleringsmodell (Ds 1994:135)

En effektiv forsvarspolitik? — Fredsvinst, beredskap och &tertagning (Ds 1994:138)
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1995

- Forsvarets kostnader och produktivitet (Ds 1995:10)

- Foretagsstodet — Vad kostar det egentligen? (Ds 1995:14)

- Hushdlining med knappa naturresurser — Exemplen allemansratten, fjallen och skotertrafik
i naturen (Ds 1995:15)

- Vad blev det av de enskilda alternativen? En kartlaggning av verksamheten inom skolan,
varden och omsorgen (Ds 1995:25)

- Kostnader, produktivitet och maluppfyllelse for Sveriges Television AB (Ds 1995:31)

- Hushdlining med knappa naturresurser — Exemplet sportfiske (Ds 1995:47)

- Invandring, sysselséttning och ekonomiska effekter (Ds 1995:68)

- Generationsrakenskaper (Ds 1995:70)

- Kapitalets rorlighet — Den svenska skatte- och utgiftsstrukturen i ett integrerat Europa (Ds
1995:74)

1996

- Hur effektivt & EU:s stdd till forskning och utveckling?— En principdiskussion
(Ds 1996:8)

- Reglering som spel — Universiteten som forebild for offentliga sektorn? (Ds 1996:18)

- Nastastegi tdepalitiken (Ds 1996:29)

- Kanmyndigheter utvardera sig jdlva? (Ds 1996:36)

- Novemberrevolutionen — Om rationalitet och makt i beslutet att avreglera kreditmark-
naden 1985 (Ds 1996:37)

- Samhdllets stod till barnfamiljernai Europa (Ds 1996:49)

- Kommunerna och decentraliseringen — Trefallstudier (Ds 1996:68)

1997

- Jordbruksstodet — efter Sveriges EU-intréde (Ds 1997:46)

- Egenféretagande och mannafran himlen (Ds 1997:71)

- Lonar sig arbete? (Ds 1997:73)

- Ramar, regler, resultat & vem bestammer Gver statens budget (Ds 1997:79)
- Fisk och Fusk & Mal, medel och makt i fiskeripolitiken (Ds 1997:81)

1998

Vad kostar en ren? En ekonomisk och poalitisk analys (Ds 1998:8)

Kommuner Kan! Kanske! & Om kommunal vélfardi framtiden (Ds 1998:15)
Arbetsformedlingarna & Mal och drivkrafter (Ds 1998:16)

Att setill dler titta pd & om tillsynen inom miljéomradet (Ds 1998:50)
Regeringskandliet infér 2000-talet & rapport frén ett ESO-seminarium (Ds 1998:56)

&
&
&
&
&
& Kommittéerna och bofinken. Kan en kommitté se ut hur som helst? (Ds 1998:57)

| andra serier utgivnarapporter m.m.
| foljande forteckning ingdr dock inte de rapporter som publicerats som bilagor till langtids-
utredningarna.

- Besparingar genom avregleringar (RRV, 1982, Dnr 1982:999)
- Vemskall betala jordbrukets rationalisering? (Statskontorets smaskrifter 9, 1983)
- Infor omprovningen. Alternativ till dagens socialforsakringar (Liber Forlag 1983)
- Statsforvaltningen behdver nya organisationsformer — forstudie
(RRV, 1984, Dnr 1983:18)
- Kostnader for offentligatjanster i Norden. KRON-projektet (Statskontoret 1983:18)
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Hur stor ar den offentliga sektorn? Johan A. Lybeck (Liber Léaromedel, 1984)

Varfor blev det dyrare? Kostnadsutvecklingen for statliga reformer

(RRV, 1984. Dnr 1984:334)

Erfarenheter av stora omorganisationer, styrning — genomférande

(Statskontoret 1985:4)

Erfarenheter av stora omorganisationer, trefallstudier (Statskontoret 1985:5)

Statlig tjansteproduktion — produktivitetsutveckling 1960880 (Statskontoret 1985:15)
Langa handl&ggningstider i offentlig verksamhet (RRV 1985, Dnr 1984:695)
Kvalitetssakring — att méta, vardera och utveckla sukvardens kvalitet

(Spri-rapport 230, 1987)

FoU — en resurs for utveckling av offentliga tjanster? En studie av lokalt utvecklingsarbete
inom kriminalvard och barnomsorg (Statskontoret 1989:39)

En "skattereform" for socialférsakringar? Red. Klas Eklund (Publica, 1993)

| fadrens spér... "Den svenska infrastrukturens historiska utveckling och framtida utma-
ningar" Arne Kaijser (Carlssons 1994)

Social Security in Sweden — How to Reform the System

Engelsk sasmmanfattning av En Social Forsakring (Ds 1994:81)

Riv skolan, borjalaral Reformrérelser i USA. Sven Wiberg (SNS Forlag 1995)

The Mohility of Capital — The Swedish Tax and Expenditure Structure in an Integrated
Europe

Engelsk dverséttning av Kapitalets rérlighet — Den svenska skatte- och utgiftsstrukturen

i ett integrerat Europa (Ds 1995:74)

Productivity Trends in the Public Sector in Sweden

Engelsk Gversittning av Kvalitets- och produktivitetsutvecklingen i sjukvarden

1960-1992 (Ds 1994:22) och Den offentliga sektorns produktivitetsutveckling

1980-1992 (Ds 1994:24)

Effektivare kommuner & Styckkostnader som ett verktyg fér kommunernas effektivise-
ring. Cecilia Fondelius, Jan-Olov Larsén, Dick Ramstrém (Institutet for kommunal
ekonomi, Stockholms universitet, 1997)
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