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Syftet med uppsatsen ar dels att sammanfatta de studier som tidigare gjorts
om den svenska staten som &gare, dels beskriva hur staten har organiserat
agandet. Vidare analyseras statens &garstyrning som definierats som alla
atgarder bade fore och under en aktivitet liksom granskning i efterhand som

utbvas av agaren.

UtifrAn agentteori och organisationsteori utvecklas en analysmodell som
anvands for att studera hur staten utévar agande 6ver sina heldgda bolag.
Forfattarna genomfor textanalys av regeringskansliets dokument som ligger
till grund for hur statliga bolag ska styras och dvervakas. Sarskild vikt laggs
vid styrelsesammansattning, kompensationsprogram, sarskilda

samhallsuppdrag och utvarderingsmatt.

Forfattarna drar slutsatserna att utdvandet av det statliga dgandet ar ett
komplext fenomen. Agarstyrningen utévas av manga olika instanser. Malen
med &gandet ar ofta oklara. De mal som stalls upp av exempelvis riksdagen
bildar ofta orimliga kombinationer med de utvarderingsmatt som regeringen
anvander. Forfattarna finner att styrelsesammansattningen numera &r
heterogen, med avseende pa kompetens, bakgrund och kon. Forut
dominerades de statliga  bolagsstyrelserna av  politiker  och
departementstjansteman. Numera har flertalet ledamoter kompetens fran
det privata naringslivet. Statens forvantningar pa styrelseledamoterna ar

tydliga.
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1 Inledning

| detta inledande kapitel ger vi en bakgrund till frigestallningen genom en diskussion om
agarstyrning och bakgrunden till svenska staten som &gare av bolag. Vidare formuleras
problemstélining, avgransningar och syfte. Slutligen ges en disposition av resten av

uppsatsen.

Foretagsekonomi handlar om hur foretag styrs och bor styras. Ett grundldggande fenomen i
detta sammanhang ar relationen mellan foretaget och dess &gare. Forutsattningarna for
denna relation skiljer sig stort mellan olika &gare och @aven mellan olika lander. Vi har valt att
studera svenska statens agerande i fragor som ror d4gande och &agarstyrning av de egna
bolagen. Dessa fragor ryms inom samlingsbegreppet Corporate Governance eller

agarstyrning som ar en av begreppets svenska tversattningar.

1.1 Bakgrund till &garstyrning

Begreppet Corporate Governance dok upp i forskningslitteraturen for ungefar 20 ar sedan’.
Forskningen tar upp fragor som ror dgarens styrning och 6vervakning av féretagsledningen. |
fokus ligger olika verktyg for &gardvervakning sdsom kompensationskontrakt (dvs.
incitamentsprogram), styrelsernas sammansattning, hur marknaden for kontrollagarskiften

fungerar samt agarstrukturens betydelse.

En grundlaggande fraga for Corporate Governance-forskningen ar hur det kommer sig att en
investerare vagar stalla sitt kapital till en foretagslednings forfogande och dessutom foérvanta
sig att fa avkastning pa det satsade kapitaletz. Detta &r en problematik som foreligger saval i

helagda bolag som i sadana dar Agandet ar mycket spritt.

Ett centralt begrepp i denna uppsats ar agarstyrning i vid bemarkelse. Detta kan jamforas
med begreppet kontroll®, som i en snav bemarkelse handlar om en provning i efterhand. Nar
ett utfort uppdrag redovisas féljer 4garen upp om avsedda mal uppnatts och om uppdraget
utférts enligt 6verenskomna regler. Kontroll &r i denna mening en aktivitet "ex post", medan
styrning ar nagot som sker "ex ante". | den vidare definitionen, som vi anvander i denna
uppsats, ar styrning eller agarstyrning hela registret av aktiviteter som behovs for att ge
onskad form, verkan och riktning at en verksamhet. | denna mening kan styrningen innefatta
atgarder bade fore och under en aktivitet, liksom granskning i efterhand. Vart begrepp

agarstyrning innefattar salunda alla de medel som agaren anvander for att styra och 6vervaka

! Lindh & Meyersson 1998.

2 Shleifer & Vishny 1997.

% Ordet "kontroll", med rétter i medeltidsfranskans contrerole, betydde ursprungligen dublettférteckning.
Hade den betrodde en lista 6ver anfortrodda vardeféremal s& hade den som lamnat uppdraget ocksa
sitt eget register, som vid behov kunde anvéandas till motlasning.
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de agda bolagen. Daremot innefattar denna definition inte de aktiviteter som handlar om hur

dem statliga bolagsportféljen satts samman.

1.2 Bakgrund till svenska staten som agare

| bdrjan av nittiotalet bolagiserades de statliga affarsdrivande verken. Denna offentliga
verksamhet organiserades som aktiebolag, for att det pa sikt skulle vara majligt att privatisera
den. Den davarande borgerliga regeringen ville p& detta satt ge en klar rollférdelning mellan
stat och naringsliv, stimulera ett brett aktieAgande, genom nya A&garlésningar Oka
konkurrenskraften i dessa bolag och frigora kapital for infrastruktursatsningar"’. Detta var en
del i den s& kallade krisuppgotrelsen som traffades hosten 1992 mellan den borgerliga
regeringen och socialdemokraterna. | ett forsta steg bolagiserades de affarsdrivande verken
och marknaderna avreglerades och 6ppnades for konkurrens. Det andra annu pagéende

steget &r utforsaljning till privata intressen.

Idag drygt tio ar senare finns en mangd aktiebolag kvar i statlig 4go. Den svenska staten ar
Sveriges storsta foretagségare och arbetsgivare. Genom regeringskansliet forvaltas 57
foretag/koncerner varav 42 ags helt av staten och 15 tillsammans med andra. Darutdver finns
nagra bolag som &r under avveckling och som inte bedriver aktiv verksamhet. Den
parlamentariska majoriteten visar ingen avsikt att avyttra dem inom den narmaste framtiden.
Flera av bolagen konkurrerar pa avreglerade marknader i och utanfor Sverige, vilket inverkar
pa statens mojligheter att utova direkt kontroll 6ver bolaget pa det vis som kunde goéras nar
den statliga verksamheten befann sig i en mer skyddad miljd. S& gott som all statlig
verksamhet borjade konkurrensskyddad, vilket innebar ett hinder fér nationell konkurrens,
nufortiden maste ménga statliga bolag konkurrera inte bara med andra svenska bolag utan

ofta ocksa med internationella foretag.

Portféljen av bolag ar till storsta delen inte ett resultat av aktiva kop av bolag. De flesta
bolagen harstammar fran verksamheter som tidigare bedrivits av staten i annan form &n
aktiebolag, exempelvis SJ eller Systembolaget. Andra &r resultatet av statligt ingripande vid
kriser som nittiotalets bankkris, eller ingripande som varit politiskt motiverade som uppké&pet

av LKAB pa femtiotalet.

1.3 Varfor undersdka svenska staten som agare?

De statligt 4gda bolagen hor ofta till de storsta och mest betydande inom sina branscher och
det satt pa vilket de styrs kan darfor antas paverka aven hur stora delar av 6vriga svenska
bolag styrs. For en 6verblick dver de bolag som &gs direkt av staten och foérvaltas genom

regeringskansliet hanvisas till tabellen pa sista sidan i detta kapitel.

* per Westerberg i Forord till Statliga foéretag — Privatiseringsprogrammet.



Agarstyrning — svenska staten som bolagsagare

SCHOOL OF ECONOMICS
AND MANAGEMENT

wund University

Statens inflytande i agarfragor stracker sig utanfor de bolag som de har direkt agande i.
Staten kontrollerar ocksad indirekt AP-fonderna, dels genom lagstiftning, dels genom
tillsattning av styrelseledaméter i fondernas styrelser. Detsamma géller Industrifonden och

andra agarinstitutioner som opererar med statliga medel.

Staten har genom lagstiftning eller hot om lagstiftning méjlighet att paverka hela det svenska
systemet for agande och kontroll av foretag. | detta ryms den lagstiftning som styr
interaktionen mellan agare, styrelse och féretagsledning, men dven den praxis som bildats pa
omradet. Den svenska staten ar dessutom en av aktorerna i den pagdende debatten om
harmonisering av Corporate Governance-systemen inom EU. Dessutom har staten sasom
den storsta foretagsagaren en viktig roll som normbildare, att kunna agera foregangare nar

det galler agarfragor.

Trots att staten spelar en betydande roll i garfrégor ar forskningen om svenska statens roll
som &agare inte sarskilt omfattande.® En av anledningarna till detta kan vara att de teorier som
finns inom omradet Corporate Governance ar utformade efter det amerikanska systemet med
valdigt &gande och med en annan tradition nar det galler exempelvis
styrelsesammansattning. De amerikanska styrelserna innehdller fran foretaget internt
rekryterade ledamoéter, dvs. i praktiken har foretagsledningarna stort inflytande dver dem. |
Sverige bestar styrelserna normalt sett av ledamoter, som representerar de stora dgarna for
att dessa ska fa storre inflytande pa den operativa verksamheten i foretaget an vad de far

genom bolagsstamman.

Ett faktum som ytterligare forsvarar anvandningen av den gangse Corporate Governance-
teorin &r att den avser privat verksamhet, ndrmare bestdmt privata aktiebolag. Offentlig
verksamhet maste i storre grad &n annan ta ett samhéllsansvar. Visserligen maste aven
privata foretag ta hansyn till allmanna intressen i sitt beslutsfattande. Exempelvis tvingas ett
stort foretag som ska omstrukturera ta hansyn till hur eventuella nedlaggningar paverkar
sysselsattningen i ett geografiskt omrade, ndgot som annars kan ge upphov till bad-will for
foretaget och att dess varumarken drabbas. Néar det galler staten som &agare intar dock
hansynen till allménheten en mer grundlaggande roll, eftersom staten existerar for folket och
dess makthavare véljs av folket. Detta innebér att det inte bara ar ekonomiska utan &ven

politiska 6vervagande som ligger till grund for den agarstyrning som staten utévar.

Tidigare studier av staten som &agare har i allmanhet inriktat sig p& utvardering i enstaka fall
av statligt égandee. Olika former av fallstudier har lett fram till slutsatser och

forandringsforslag i det enskilda fallet. Ett flertal statliga utvarderingar av den egna

® Lindh & Meyersson 1998 s 11.
® Se Henning 1974 och Anell et al 1992.
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agarorganisationen har offentliggjorts de senare &ren.” Dessa har i allmanhet fort fram
svidande kritik, vilket ocksd har lett till snabba forandringar efterat. Vi kommer i denna
uppsats att géra en sammanfattning av tidigare studier av svenska staten som &agare, for att
sedan anvanda den som ett verktyg for att kunna anvanda den nér vi analyserar
agarstrategin. Dessutom tycker vi att det kan vara av allméant intresse att géra en

sammanstalining for att belysa den historiska utvecklingen pa omradet.

Motivet till att gora en ingdende studie av hur staten agerar i agarstyrningsfragor &ar salunda
for det forsta att staten ar den storsta foretagsdgaren i Sverige. For det andra ar staten en
betydande aktér i utvecklingen av det svenska Corporate Governance-systemet. For det
tredje vacker statligt bolagsagande fragor av allméanpolitiskt intresse. Slutligen ar statens roll

som &gare ett relativt outforskat omrade.

1.4 Problematisering

Agande kan betraktas som de réattigheter en &gare har i besittningsskydd samt att forfoga
over och overlata sin egendom®. Aganderétten ar inte obegransad. Bilagaren far inte kora hur
som helst eller var som helst. Markagaren far inte bygga hur han vill. En rad skyldigheter kan

dessutom félja med de rattigheter en dgare atnjuter.

De statliga foretagen ar aktiebolag och lyder sdledes under aktiebolagslagen. | ett aktiebolag
finns en ansvarsfordelning mellan bolagsstdmma, styrelse och foretagsledning samt regler for
hur ansvar kan utkravas. Juridiskt finns det ingen skillnad mellan att ett aktiebolag ags av

staten eller av privata agare.

Vilka rattigheter har en agare till ett aktiebolag?

— Ratt till avkastning vid vinst.

— Ratt att 6verlata aktien.

— Ratt att paverka och delta i kontrollen av bolagets ledning och verksamhet genom att

rosta pa bolagsstamman.

Aktiebolagslagen forutséatter att dgarna delegerar all operativ beslutsmakt till en styrelse som
valjs av bolagsstamman. Utser styrelsen en verkstallande direktor s& kommer denne att svara
for den Iopande forvaltningen och styrelsens eget forvaltningsuppdrag inskranks i
motsvarande man. Agarna har darigenom avsagt sig mojligheten att fortlopande félja
verksamheten och direkt delta i organisationen och den ekonomiska f'c)rv::xltningen.9 Styrelsen

Overvakar och verkstaller inte bara agarens intresse utan ansvarar ocksa for foretagets

’ Se exempelvis Riksdagens Revisorer 1997.
® Malmstrom & Agell 2001 s 56ff.
° Bergstrom & Samuelsson 2001 s 80.
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verksamhet gentemot tredje man och ska enligt aktiebolagslagens intention verka for

bolagets basta.

En offentlig forvaltning kontrolleras via den politiska beslutsprocessen och 6vervakas med
hjalp av offentlighetsprincipen. Aktiedgare kan rosta pa bolagsstamman eller salja aktien om
de inte ar nojda med avkastningen. En bolagisering av offentlig verksamhet far effekten att
den hamnar mitt emellan dessa bada kontrollfunktioner. For foretagsledningen maste det vara
positivt att bli ett offentligt bolag. | viss man slipper man undan bade kontrollen fran de
finansiella marknaderna och den politiska kontrollen.”® Politikernas mojligheter att paverka
dagordningen i foretaget ar mindre &n i t ex ett affarsdrivande verk samtidigt som de privata

marknaderna inte betraktar de statliga bolagen pa samma vis som privata.

Statens roll som agare av bolag inskréanks inte bara till att ta hansyn till vad som ar bast for
det aktuella bolaget eller den egna portféljen av bolag. Staten har i annu stérre grad an andra
agare att beakta aven samhalleliga effekter, samt hur rollen som normgivare och lagstiftare

paverkas.

Organisationen av det statliga agandet har genomgatt omfattande forandringar under senare
ar, vilkket bland annat lett fram till bildandet av en speciell &garenhet under
Naringsdepartementet. Den statliga Agarstrategin kan alltsd utévas av allt frdn riksdagen

anda ner till enskilda tjansteman pa departementet.

Denna tillspetsade beskrivning av styrningen av de statligt &gda bolagen leder fram till att vi

staller féljande fragor:

Varfor ar offentligt &gda féretag organiserade som aktiebolag?

Vem utdvar agarstyrning i dessa bolag?

Hur styrs och Overvakas de statligt 4gda bolagen och vilka konsekvenser far det for
foretagen?

Hur har statens roll som agare forandrats sedan tidigare studier?

En agares avsikt med det kapital som investeras i en verksamhet varierar mycket fran fall till
fall. Avsikten kan exempelvis var stdrsta majliga avkastning, inflytande 6ver samhéllet eller
nagot annat mal. Ofta kan en &gare ha fler mal med sitt &gande. Om &garen har en idé hur
dessa ska uppnés kan styrning av verksamheten ske genom direktiv till foretagsledningen.
Om &agaren delegerar dessa beslut maste han utforma en mattstock for att kunna félja upp de

beslut som fattats. Med anledning av detta staller vi oss ytterligare fragor:

10 Kruse 1996
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Vilket mal har staten som agare?

Hur mater man att malet uppfylls?

15 Syfte

Syftet med uppsatsen ar dels att sammanfatta de studier som tidigare gjorts om den svenska
staten som agare, dels beskriva hur staten har organiserat dgandet. Vidare vill vi analysera

statens dgarstyrning utifran en teoretiskt grundad analysmodell.

1.6 Avgransning

Vi har valt att studera kontrollen av de heldagda statliga aktiebolagen som har en omsattning
pa mer 200 MSEK. Anledningen att utesluta de bolag dar staten ar delagare ar att det uppstar
en annan problematik kring dgarnas évervakning och styrning da det finns flera dgare. De
mindre bolagen utesluts av den anledningen att huvuddelen av debatten kring statligt agande
kretsar kring de stora bolagen. Dessutom &r de stora bolagen i hogre grad utsatta for
konkurrens, medan de sma statliga foretagen ofta sysslar med mer skyddade verksamheter,
varfor kraven pa en aktiv garroll inte &r lika framtradande. De mindre bolag som vi utesluter
utgor tillsammans en obetydlig del av den totala statligt &gda verksamheten. Vidare utesluts
de tre affarsverken, Luftfartsverket, Affarsverket Svenska Kraftnat och Sjofartsverket eftersom
speciella regelverk galler for kontrollen dver dessa. Regeringen har direktivratt gentemot
verket och verket har lydnadsplikt i forhallande till regeringen pa samma satt som en
myndighet. Ett affarsverk finansierar sin verksamhet med intakter fran de tjanster och
produkter det tillhandahaller. Dessutom utesluts Civitas da det &r ett holdingbolag
(verksamheten sker i Vasakronan) samt Svenska Lagerhus, pa grund av problem att fa
information om detta féretag. | figur 1 sist i detta inledande kapitel visas samtliga statligt &gda
bolag. | var undersokning av staten som agare kommer vi att undersoka de fetstilta bolagen
med hundraprocentigt statligt &gande, med undantag for det fem specifikt namnda

undantagen. Detta innebar att 27 foretag ar med i undersodkningen.

Den kontroll vi vill analysera ar den som utgar ifran agaren. Vi kommer salunda inte att
analysera styrelsearbetet i sig och heller inte den kontroll som marknaderna utdvar, eftersom
denna inte harstammar fran agaren. Detta innebér att vi inte kommer att ta del av styrelsens
dagliga arbetsgang, daremot sammansattning och riktlinjer till arbetsgdng, da detta ar
processer som utgar direkt fran &garen. Agaren forfogar inte heller éver makten o6ver
kapitalmarknader och andra delar av foretagens omvarld. Den kontroll som utévas av andra
intressenter an &agaren kommer inte att studeras. Vi kommer enbart att understka de

intentioner till &garstyrning som agaren for fram, inte hur dessa i praktiken foljs.
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Vi tanker salunda undersoka sammansattningen av styrelserna som ar satta att kontrollera de
statliga foretagen, den agarpolicy som anvands som styrinstrument for styrelsearbetet samt
de uttalade mal som ar uppsatta for de enskilda bolagen. Detta ar de medel som &garen
besitter for att utdva sin &garstrategi, namligen att sétta samman en styrelse och att

kommunicera foretagsspecifika eller generella krav.

1.7 Disposition

Efter detta forsta kapitel kommer resten av uppsatsen att vara disponerad enligt foljande:

| kapitel 2 Metod ges en forklaring till 6vergripande metodévervaganden, vara metodval samt
en beskrivning av tillvdgagangssattet.

Kapitel 3 Tidigare studier om staten som &gare ger en bakgrund till forskningslaget i fragor
om hur staten agerar som agare av bolag.

Kapitel 4 Teori ger en teoretisk bakgrund till Corporate Governance-problematiken ur tva olika
perspektiv. Dessa kombineras till den modell som senare i uppsatsen anvands for att
genomfdra analysen.

Kapitel 5 Den statliga agarorganisationen ar tankt att ge en praktisk bakgrund till hur staten
har organiserat sitt &gande av bolag fran riksdag och regering ner till styrda bolag.

| kapitel 6 Analys analyseras statens utdvande av dgarstyrning utifran den analysmodell som
presenterats i teorikapitlet.

Kapitel 7 Slutsatser innehdller de slutsatser vi kommer fram till genom analysen. Vi

presenterar aven forslag pa vidare forskning.

1.8 Forteckning over féretagen med statligt 4gande

| figur 1 listas alla foretag med statligt &gande. Agarandelen avser bade réstandel och
kapitalandel, eftersom bolagen inte har rostdifferentierade aktier. Undantaget ar Sydkraft
SAKAB, som bland annat hanterar karnkraftsavfall, dar statens dgande bestar av en gyllene

aktie som ger ratt till insyn i foéretaget bland annat genom styrelserepresentation.

De 32 bolag som &r fetstilade och har staten som helagare kommer att inga i undersokningen

senare i uppsatsen, fransett de fem bolag som specifikt namndes tidigare.
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FORETAG MED STATLIGT AGANDE ORDNADE EFTER HUVUDMAN

NARINGSDEPARTEMENTET agarandel Agarandel

IA-Banan projekt AB 100 %||Svenska Skeppshypotekskassan 100 %)
Svensk-Danska Brofdrbindelsen

Akademiska Hus AB 100 %||SVEDAB AB 100 %

ALMI Foretagspartner AB 100 %] |Sveriges Rese- och Turistrad AB 50 %,

Bostadsgaranti, AB 50 %||SweRoad AB 100 %

Civitas Holding AB 100 %)

Dom Shvetsii, A/O 36 %|[JUSTITIEDEPARTEMENTET

Green Cargo AB 100 %||SIS Miljémérkning AB 10 %

Gota kanalbolag, AB 100 %)

IRECO Holding AB 55 %||KULTURDEPARTEMENTET

Kasernen Fastighets AB 100 %||Kungliga Dramatiska Teatern AB 100 %

Lernia AB 100 %||Kungliga Operan AB 100 %

LKAB 100 %||Teracom AB 100 %)

Luftfartsverket 100 %)| [Voksendsen A/S 100 %)

Nordea AB 18,20%

Norrland Center AB 33,30%| FINANSDEPARTEMENTET

OM AB 9,5 %||Svenska Spel, AB 100 %

Posten AB 100 %

Samhall AB 100 %|IMILJODEPARTEMENTET

SAS AB 21,40%] |ISwedesurvey AB 100 %

SJ AB 100 %||Sydkraft SAKAB 1 aktie

Sjofartsverket 100 %) |Svenska Miljostyrningsradet, AB 90 %

SOS Alarm Sverige AB 50 %

SP Sveriges Provnings- och

Forskningsinstitut AB 100 %||SOCIALDEPARTEMENTET

Specialfastigheter Sverige AB 100 %||Apoteket AB 100 %)

Statens  Bostadsfinansierings-

aktiebolag, SBAB 100 %||Systembolaget AB 100 %)

Statens Vag- och Baninvest AB 100 %||{UTBILDNINGSDEPARTEMENTET

Stattum, Forvaltningsaktiebolaget 100 %]|[Imego AB 100 %

Sveaskog AB 100 %||[UTRIKESDEPARTEMENTET

Swedcarrier AB 100 %||Svensk Exportkredit, AB 64,70%)

Svensk Bilprovning, AB 52 %||Swedfund International AB 100 %

Svenska kraftnét, affarsverket 100 %)

Svenska Lagerhusaktiebolaget 100 %

Svenska rymdaktiebolaget 100 %)

Telia AB 70,60%)

V&S Vin & Sprit AB 100 %

Vasakronan AB 100 %

\Vasallen AB 100 %

\Vattenfall AB 100 %

Venantius AB 100 %

Figur 1 Samtliga statligt agda bolagen sorterade efter forvaltande departement. Fetstil
anger omséattning >200 MSEK &r 2001
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2 Metod

| foljande kapitel redogor vi for de metoder och tillvagagangssatt som vi anvant oss av i var
undersokning. Vi borjar med att diskutera det 6vergripande perspektivet och redogora for var
utgdngspunkt. Sedan diskuteras de metodval vi gjort och vart tillvagagangssatt, for att belysa
de metoddvervaganden vi har gjort under arbetets gang. Slutligen diskuteras hur uppsatsens

trovardighet paverkas av metodvalen.

Vi kommer i denna uppsats att studera staten som dgare med avseende pa hur agarstyrning
utdvas Over de statligt &gda bolagen. Enligt tidigare avgransningar kommer vi att undersoka
helagda bolag med en omsattning 6ver 200 miljoner kronor per ar. Tidigare studier kring
staten som agare och den gangse teorin inom Corporate Governance bildar utgdngspunkt for
analysen. Vara insamlade data bestar av offentliga dokument om agarfragor frén riksdagen
och regeringskansliet, foretagsspecifika data fran regeringens rapportering till riksdagen och
fran arsredovisningar samt intervjuer genomférda med de personer pa naringsdepartementet
som sysslar med forvaltning av huvuddelen av de statligt &gda bolagen. Foretagsspecifik data
inriktas pa statens utdvande av kontroll genom styrelsesammansattning, inférande av
incitamentsprogram, utvardering genom finansiella och ickefinansiella mal, inférande av
speciella uppdrag for vissa foretag samt i vad méan foretagen uppfyller vad agaren framfort i

specifika policydokument.

2.1 Overgripande angreppssatt

Vi har valt att skriva om ett samhallsfenomen. Samhaéllet ar pa ingalunda satt ett statiskt
system. Aven om samhéllets organisation och institutioner ar formaliserade och strukturerade
ser vi detta som en process i standig forandring. De institutioner vi kommer att undersoka i
var uppsats ar agande, staten och aktiebolag. Detta innebar att vi maste ta hansyn till den typ
av komplikationer som uppstar nar man undersoker exempelvis staten som agare. | vart fall
ar en sadan komplikation att staten upptrader inte bara som &gare utan &ven som
normbildare, lagstiftare, foretrddare for allmé&nheten och som Overvakare av att marknaderna

fungerar.

Eftersom det finns relativt lite forskning kring staten som &gare av foretag, sa far var uppsats i
viss man en explorativ karaktar. Den teoribildning som finns kring agarstyrning ror forst och
framst privata oftast marknadsnoterade aktiebolag. Detta innebér alltsd att vi anvander oss av
teorier inom Corporate Governance, som egentligen inte ar utformade med svenska staten i
atanke. Vi véljer denna teori da vi tycker att det finns ett varde i att undersoka om denna teori

trots detta kan appliceras pa en sa speciell 4gare som staten.
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Vi har valt en kvalitativ metod, eftersom syftet med uppsatsen priméart &r att analysera
svenska statens agarstyrning. Med en kvalitativ metod avser vi: att genom olika satt samla in
information dels for att fA en djupare forstdelse av problemkomplexet som studeras, dels

beskriva helheten av det sammanhang detta inryms i'’.

Ett kvantitativt angreppsséatt ger, i de fall dar det ar tillampbart, ofta storre tillforlitlighet i
slutsatserna an en kvalitativ. Motivet till att helt valja bort det kvantitativa angreppssattet ar att
uppsatsen explorativa karaktar innebar svérigheter att genomfora en kvantitativ
undersokning. Det finns relativt fa studier av svenska staten som &agare, varfor vi vill vara
flexibla i forhallandet till de nya kunskaper och erfarenheter som vi kan téankas goéra under

informationsinsamlandet och undersdkningen. Detta ligger i den explorativa karaktaren.

Daremot finns det dven nackdelar med kvalitativa undersokningar. De bygger namligen i
manga fall p& att undersokaren gor sina egna tolkningar av den insamlade informationen.
Man utgar ifrdn en subjektiv &sikt och en kansla angdende fenomenet for att pa sa satt na en
djupare forstaelse for fragestallningen. Darfor bor man i en undersékning som utfors via en

tolkande metod vara medveten om att den tolkande parten aven paverkar svaret™.

2.1.1 Induktion och deduktion

Induktion och deduktion ar tva olika angreppssatt som namns i metodlitteraturen for att
relatera teori och empiri till varandra. Vid anvéndning av det deduktiva angreppssattet valjer
man att forst utga fran teorin, darefter lagger man upp sin undersokning och till slut tolkar man
de empiriska resultaten utifran de befintliga teorierna. Vid ett induktivt angreppsséatt utgar man
daremot fran att studera forskningsobjektet, det vill saga man utgar fran empirin. Darefter drar

man slutsatser antingen med hjalp av befintlig teori eller genom att formulera en ny teori."?

| uppsatsen anvander vi oss framst av det deduktiva arbetssattet, da vi utgar ifran tidigare
forskning och befintlig teori. Darefter har vi utifran teorin formulerat de fenomen som vi
studerar. Under insamlandet av det empiriska materialet har nya fragestéllningar dykt upp.
Detta har lett till att saval fragestallning som det teoretiska ramverket har &dndrats och utokats
under arbetets gang. Alltsd har arbetet aven viss induktiv karaktar. Vi gar tillbaka till tidigare
studier och teori for att ytterligare kunna analysera de fenomen inom &garstyrning som vi
identifierat. Vi menar dock att vi i grunden anvander en deduktiv metod och allteftersom vi
tolkar det insamlade materialet okar var forstdelse for det vi studerar. Detta leder till nya

fragestallningar och ny provning. Detta arbetssétt ar utmarkande for kvalitativ forskningl".

" Holme & Solvang 1991 s 84 ff.
2 bid. s 91 f.

3 |bid. s 57 f.

* Ely et al 2002.
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2.1.2 Val av teori

Med utgangspunkt fran det i uppsatsen studerade problemet soker vi teorier i syfte att bygga
upp en teoretisk referensram. Uppsatsen behandlar tvd grundldggande problem: dels
separationen av agande och férfogande 6ver foretagets tillgangar, dels hur &garstyrningen
utdvas. Vi har utgétt frAn tv& olika ansatser att betrakta dessa fenomen. A ena handen
anvander vi agentteori som framférallt belyser problemet med separationen av dgande och
styrning. Den ger olika losningar pa& detta problem, namligen olika former av
styrningsutdvande. Daremot &ar agentteorin en i manga stycken abstrakt teorin, som kan vara

svar att applicera pa ett specifikt fall i verkligheten.

A andra handen utgér vi frdn en organisationsteoretisk ansats. Teorier inom organisation
belyser olika former av styrning som verktyg for att styra organisationer. De forklarar styrning
inom en organisation, och tar inte hansyn till den speciella situation som &agaren sitter i. | och
med att vi valjer att studera staten som heldgare menar vi att det finns likheter med den
situation som organisationsteorierna forutsatter och som motiverar oss att utga fran dessa
teorier. Genom att kombinera dessa tva teoretiska synsatt skapas en allman modell for hur
agarstyrning utdvas och vilka faktorer som ar avgorande for val av styrningsstrategi och dess

effekter.

Vi véljer saledes att inte utga fran andra teorier om forhallandet mellan agare och féretag,
exempelvis stewardship- och resource dependency-teorierna. Dessa skulle erbjuda
alternativa synvinklar pa det studerade férhallandet &n vad agentteorin gér, men de saknar
den fokusering pa kontraktsldsningar som agentteorin erbjuder.

En teori som belyser fenomenet agande specifikt ar exit, voice och loyalty som dock beskriver
en agares valmgjligheter vid spritt agande. Statens mojligheter att utdva exit-beteende ar
starkt begrénsade. | och med att staten &r heldgare har man ytterligare mdéjligheter att
paverka an de som ges av exit- och voice-beteenden, namligen via direkt styrning pa det vis
som snarare beskrivs i olika strategiteorier. Dessa har valts bort da staten har en alldeles
speciell roll som agare av bolag och inte fungerar som ett vanligt investmentbolag, dar teorier
inom strategi snarare skulle vara tillampbara. Dessutom studerar vi begreppet kontroll, medan
strategiteorier fokuserar pa hur en strategi implementeras i en organisation. | dessa tas inte
hansyn till uppdelningen av &gande och kontroll av foretag, utan de utgdr fran

foretagsledningens perspektiv.

Som namnts ovan ar agentteorin inte i forsta hand tankt att appliceras pa specifika fall utan ar
en teori for belysning av fenomenet kring uppdelning av agande och kontroll av foretag. Den
modell som &r resultatet av integreringen med det organisationsteoretiska angreppssattet
tjianar dock ett syfte genom att tydliggéra maéjligheterna till olika former av styrning och hur
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dessa kan yttra sig i specifika fall. En del av resultatet av denna uppsats blir att se hur bra

denna modell kan appliceras pa staten som &agare.

2.2 Arbetsgang

Arbetets forsta del bestar av att ta fram analysmodellen utifran tva olika ansatser, namligen
agentteorin & ena sidan och organisationsteori a andra. | de tva teorierna identifieras begrepp
som &r av relevans och de sétts i relation till varandra. Detta arbete leder fram till den fardiga
analysmodellen. | detta arbete har vi, i enlighet med uppsatsens explorativa karaktar, i atanke
vilket problem som ska studeras och utformar darmed modellen sd att den passar till vart
studieobjekt. Vi véljer séledes en definition av olika kontrollstrategier som passar in pa och

kan anpassas till svenska staten som agare.

Den andra delen av arbetet bestar av att fran analysmodellen observera hur staten utévar
agarstyrning. Detta sker genom insamling av textmaterial, som staten sjalv distribuerar om sitt
agande, samt genom intervjuer. Textmaterialet bestar av den allménna &garpolicyn och
riktlinjer i enstaka fragor samt foretagsspecifika data hamtade fran regeringskansliets
redovisning till riksdagen. Dessutom samlades information om styrelseledamoterna in for.
Dessa kategoriserades utiffdn sin bakgrund for att mdojliggéra en analys av
styrelsesammansattningen. Intervjuerna var tva till antalet och genomfordes med personer pa

Néaringsdepartementets agarenhet.

Fragestéallningen kom sedan att ligga till grund for en systematisk analys av materialet. Detta
innebar att vi identifierade relevanta fakta i materialet utifrdn den presenterade
fragestallningen. Denna analys fordjupades genom att vi gick tillbaka till teorin for att
ytterligare kunna ge forklaringar till styrningen av de statliga foretagen. Olika tematiska
omraden stalldes upp, texterna bréts ner och understélldes dessa teman®®. P& detta vis
analyserades helhetsbilden av &garstyrningen. De teman som vi anvande var inputkontroll,
beteendekontroll,  resultatkontroll,  klankontroll,  beteendematt, resultatmatt samt
informationssystem och oséakerhet. Dessa ar begrepp som férekommer i teorierna om
agarstyrning och som dels beskriver olika former av kontroll, dels &r sadana faktorer i
foretagets inre organisation och i dess omvérld som paverkar kontrollutévandet. Vi ansag
allts& dessa vara de relevanta faktorerna att fokusera textanalysen pa.

Utifran analysmodellen struktureras insamlad data upp och hanfors till de olika instrument for
kontroll som staten besitter och darefter sker en analys av foretagen. Utifrdn analysen drar vi
darefter slutsatser om staten som &agare utifran hur de statligt agda bolagen styrs. Detta
innebar att vi kommer att f& fram deskriptiva resultat av hur det statliga dgandet ser ut ur

styrningshénseende.

5 Borum & Enderud 1979.
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Var och en av de typer av kontroll vi valt att studera, dvs. input-, beteende-, resultat- och
klankontroll, hade kunnat analyseras grundligare, men vi har valt att soka skapa en
helhetsbild av materialet. Detta torde ge battre mojligheter att dra slutsatser om statens
agerande som agare totalt sett, och inte bara i enstaka fall dar en av kontrolltyperna &ar

tydligare an de andra.

2.3 Uppsatsens trovardighet

Uppsatsens trovardighet ligger i att de teorier som valjs ar relevanta samt att olika former av
insamling och bearbetning av teori och empiri genomférs pa ett korrekt satt. Dessa fragor

kommer att belysas i nedanstdende avsnitt.

2.3.1 Teorivalets trovardighet

For att analysera fragestéllningarna i uppsatsen soktes teorier for det aktuella syftet.
Teorierna harstammar fran forskning inom Corporate Governance-omradet. Vetenskapliga
artiklar har anvants for att fa en s& komplett och aktuell bild som méjligt. De tidigare studier av
svenska staten som &gare som vi har anvant i uppsatsen har antingen varit offentliga

utredningar eller akademiska studier.

Det storsta problemet vid val av teori ar att &garstyrning ar nagot som inte enkelt later sig
observeras. Av de forskningsartiklar och litteratur vi studerade infor teorivalet kunde vi skdnja
att teorin behandlar kontroll utifrin tvd olika ansatser. En ansats ar de formella
kontrollsystemen i en organisation, som forenklat behandlar problemen kring maluppstéllelse
foljt av verifiering om malet uppfyllts. Den andra ansatsen har ett mer sociologiskt synsatt,
kontroll utdvas genom visioner, underhandskontakter och informella kontrollsystem i form av
social kontroll. Vi har forsokt att studera saval de formella som de informella delarna i
svenska statens utdvande av &garstyrning. De formella delarna ar mer uttalade &én de
informella och dérmed enklare att direkt observera. Det ar osadkert var, av vem och hur den
informella kontrollen utévas. Detta galler i synnerhet staten som agare, eftersom det ar mer

an en instans som utévar agarstyrning.

Ett annat problem med teorivalet ar den internationella skillnaden i Corporate Governance-
systemen. Det finns en omfattande forskning om &agarstyrning och institutionellt &gande. Det
som studeras &r hur &garna organiserar och utdvar sitt &gande, hur ansvar utkrdvs samt vilka
foliderna ar. Ledet mellan &gare och foretagets verksamhet skiljer sig dock mellan olika
lander. Man talar om olika Corporate Governance-system. Detta leder till problem vid val av
teori, eftersom den internationella forskningen inte alltid kan anvandas p& svenska
forhallanden. De internationella skillnaderna beskrivs kortfattat nedan. For att tydligt belysa

vari problemet ligger presenterar vi en figur som illustrerar skillnaderna mellan hur de olika
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delarna av ett Corporate Governance-system forhaller sig i olika lander. Lagg framfor allt

marke till avstdnden mellan de olika delarna.

AGARE

USA D, NL S
Aufsichtsrat

Board (extern + arb.tagare)

(intern/extern)

Styrelse (extern)

A

Board (intern)

Vorstand (intern)
CEO Ledningsstyrelse med | Styrelseordf. (extern)

kollektivt ansvar

Verkstallande direktor

PRODUKTION, FORSALJINING, F&U,...

Figur 2 Olika Corporate Governance-system. Lagg framforallt marke till avstdnden

mellan de olika nivaerna i féretaget. Kélla: Rolf H Carlsson 1997 s 34

Figuren illustrerar kopplingen mellan agare och den operativa verksamheten i tre olika
Corporate Governance-system; det anglosaxiska (USA), det kontinentala (Tyskland/Holland),
samt det svenska. Forklaring till figuren kommer nedan, dar de olika Corporate Governance-

systemen presenteras mer ingaende.

Det amerikanska systemet har tidigare utmérkt sig genom att styrelsen utgjorts av
foretagsledningen och att styrelsens ordférande samtidigt varit foretagets hdgsta
verkstallande chef (CEO). Med pilen markeras att styrelserna i amerikanska foretag numera
ar mer sjalvstandiga, bland annat genom att fler styrelseledamoter &r externa. Agandet i USA
ar oftast spritt. Vilket avspeglas i anglosaxisk forskning som ofta behandlar olika aspekter

som foljer av spritt &gande.

Det kontinentala systemet har ett sa kallat two-tier board, det vill sdga en yttre évervakande
styrelse (Aufsichtsrat) och en ledningsstyrelse (Vorstand). Aufsichtsrat ar placerat langt uppe i
figuren for att markera ett langt avstand fran saval foretagets beslutscentrum, som ligger hos

Vorstand, som frdn den operativa verksamheten. Samtidigt ligger Aufsichtsrat nara agarna i
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figuren, vilket kan symbolisera narheten till de stor&gare som framst de tyska storbankerna ar

i de tyska foretagen.

Det svenska systemet utmarker sig genom att styrelsen ar sjélvstandig och domineras helt av
externa ledamoter. Styrelseordférande ar i det flesta fall extern och deltidsarbetande. Pilen i
figuren markerar att styrelseordférandes betydelse 6kat och narmar sig den 6vergripande
ledningen av foretaget. Verkstallande direktér har en sjalvstandig roll i forhallande till
styrelseordférande och styrelse. Samtidigt ligger en svensk Verkstéllande direktér som hogsta
verkstéllande chef narmre den operativa verksamheten @&n den exekutiva ledningen gor i

andra landers foretag, enligt figuren.

Som synes har man olika syn pa Corporate Governance i olika delar av varlden och i olika
system. Nar vi analyserar svenska staten ar det viktigt att komma ihag att teorierna vi
anvander kommer fran det amerikanska Corporate Governance-systemets varld. Vi anser
dock att vi genom att utgd dels frdn agentteorin och dels organisationsteori skapar en bred
bas, som gar att anvanda aven pa svenska forhallanden, och pa en sa speciell &gare som
staten. De begrepp vi tar med oss fran teorierna till var slutliga analysmodell &r av sa pass
generell karaktar att de gar att applicera pa olika typer av Corporate Governance-system.
Tack vare att vi valjer en explorativ ansats kan vi kosta pa oss att férhalla oss lite losare till

teorin och kan darmed anvanda teorin dven pa svenska statliga forhallanden.

2.3.2 Informationsinsamling

Nar det galler insamling av teoretiska modeller och forskning har vi anvant oss av
kurslitteratur som anvands pa Ekonomihogskolan i Lund samt forskning som har bedrivits dar
i form av tidigare examensarbeten och forskningsartiklar, i ansedda journals publicerade
forskningsartiklar samt bocker tillgangliga via bibliotek eller handel. Vi har lagt stor vikt vid att
valja accepterade kallor som allmént inom den akademiska varlden anses tillhér den

vedertagna forskningsfronten inom omradet.

Insamling av datamaterial och debattinlagg har skett via intervjuer dver telefon och e-post,
information som finns offentlig p& regeringens och andra hemsidor samt tidningsartiklar. Vi
har vid denna informationsinsamling varit medvetna om att vara data kan vara paverkade av
kallan i olika former av propagandasyfte. Har galler det alltsd att vara extra forsiktig och att
framforallt forsoka verifiera fakta och att sortera bort eventuella nyanseringar. Uttalanden
(skriftliga eller muntliga) som vi tolkar som tydligt ideologiskt motiverade har vi darfor valt att
bortse ifran, fransett de fall dar de ytterligare kan belysa problemet genom att ge en intressant

synvinkel eller till och med forslag pa losningar.

| huvudsak har sex verktyg for informationsinsamling anvants: Affarsdata (www.ad.se), ELIN

och Lovisa (bada via Lunds Universitetsbibliotek, www.lub.lu.se), regeringskansliet (via

20



Agarstyrning — svenska staten som bolagsagare

SCHOOL OF ECONOMICS
AND MANAGEMENT

wund University

direktkontakt och hemsidan www.regeringen.se), uppsatser samt foretagens respektive

hemsidor pa Internet.

Efter litteraturstudier och genomgang av artiklar har en god 6verblick éver dels den senaste
forskningen inom omradet, dels tidigare studier av staten som dgare kunnat skapas. Férutom
tilampbarhet har tidsaspekten varit avgorande i sorteringen av teorin. Aktuella artiklar i @mnet

har fatt fortur.

Informationsinsamlingen om féretagen och staten ar gjord for att vara gallande den 31/12 ar
2002. Detta innebér att vi i de fall det har gatt har anvant arsredovisningar for 2002 fran
foretagen (annars har vi anvant 2001 ars). Statens agarpolicydokument ar de som gallde vid

tidpunkten, dvs. férutom olika riktlinjer var det 2001 &rs rapportering till riksdagen.

2.3.2.1 Kritik av primardata

Primardata ar data som forfattaren sjalv samlar in for ett bestimt andamal. Fordelen med
primérdata ar att den &r specifik for &mnet, medan nackdelen ar att den ar tidskrévande att
samla in. De primardata vi anvant oss av ar intervjuer med tjansteman pa regeringskansliet,
underlag for kategorisering av styrelseledamoter, mal och direktiv for foretagen som ags av

staten.

2.3.2.2 Intervjuer

Efter att ha analyserat den uttalade agarstrategin som kommuniceras pa webb och i tryckt
material, bad vi de tjansteman inom regeringskansliet som arbetar med &agarfragor pa
naringsdepartementet att via e-post svara pa dels fragor av kompletterande och fordjupande

karaktar dels dppna fragor dar den tillfrdgade getts utrymme for egna infallsvinklar.

Tva tjansteman har intervjuats per telefon. De &ar Elisabeth Johansson som ansvarar for
investerarrelationer och utformningen av statens agarpolicy samt Carl-Johan Cederlund som
ar forvaltare med ansvar for Sveaskog AB, Svenska Rymdaktiebolaget och Svensk
Bilprovning AB. Carl-Johan Cederlund har dessutom styrelseuppdrag i foljande bolag:
Sveaskog AB, AB Svensk Bilprovning, AB Svensk Exportkredit, Svenska rymdaktiebolaget,
Forvaltnings Ab Stattum. Forvaltarens uppgift &r att med stéd av en analytiker dvervaka och
utvardera de bolag som han ansvarar for. Det &r oftast forvaltaren som foretrader agaren pa
bolagsstamman och han har ocksa en central roll i nomineringen av styrelseledaméter.
Intervjuerna gavs en fri karaktér for att soka skapa mojligheter fér den intervjuade att bidra till
att inte bara svara pa vara fragor utan aven kunna ge nya uppslag till hur studien inriktas.
Som komplement till detta hade vi aven infor varje intervju utformat en fragemall med fragor
och omrdden som vi fore intervjun ansdg viktiga att dryfta. Frdgemallen skickades till

intervjupersonerna i férvag, for att de skulle ha mojlighet att dvervaga sina svar.
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2.3.2.3 Underlag for kategorisering av styrelseledamoter

For att studera styrelsesammanséttningen i de statliga bolagen infor vi en kategorisering av
styrelseledamdéterna utifran vilken del av naringslivet eller politiken de kommer fran.
Informationsinsamlingen om styrelseledamdoterna har priméart skett med den information som
ges i bolagens arsredovisning. D& kompletterande information behdvts har vi sokt pd namnet
i Affarsdata. Vi anser att detta ger en bred bild av personens bakgrund och position i
naringslivet. Det optimala underlaget for var kategorisering hade varit en CV for varje
styrelseledamot, da vi dar hade kunnat observera vilka tidigare eller évriga engagemang
personer har eller har haft. Utifran detta skulle vi kunnat eventuellt lattare ha kunnat dra
slutsatser om vilka intressen personen i fraga foretrader i styrelsen. Det som skrivits om
personen i affarspressen ar dock ett lattilgangligt substitut fér denna information.
Riksdagsledamdéter har identifierats i Rixlex. | vissa fall har google.com anvants och da har vi
lagt stor vikt pa kallkritik. D& vi inte entydigt kunnat placera en styrelseledamot i en viss
kategori enligt var indelning, pa grund av att det varit omgjligt att skilja personen fran sina
namne eller informationen varit bristféllig, har vi uteslutit styrelseledamoten ur

kategoriseringen.

2.3.2.4 Mal, krav och direktiv for foretagen som ags av staten

Direktiv ar lagar som styr vissa statliga foretags verksamhet, anger inriktning och
verksamhetsomraden, och i vissa fall anger uppgifter som foretaget har att uppfylla. De &r
faststallda genom riksdagsbeslut, s& dessa har vi hamtat fran Rixlex. Rixlex ar en databas
over riksdagsbeslut. Dessutom har vi sokt uttalade mal och krav frdn dgaren i respektive
bolags &rsredovisning och regeringskansliets rapportering. | arsredovisningen gors inte alltid
skillnad p& agarens mal och foretagsledningens. Genom att jamféra med regeringskansliets

rapportering har vi kunnat isolera vilka mal och krav som utgar ifran agaren.

De styrdokument i form av policy i specifika fall samt riktlinjer for enskilda féretag som vi tagit
del av frdn regeringskansliet finns tillgangliga ©ver hemsidan. De &r i viss man
informationsmaterial och i viss man riktar de sig direkt till styrelserna och de agda foretagen.
Dessa anvands enligt regeringskansliet faktiskt i utdvandet av agarstyrning, men det kan
ténkas att det finns andra, interna dokument som vi inte tagit del av. Dock finns det enligt de
ovriga studier om staten som &agare, som vi tagit del av, inte nagra ytterligare generella

dokument som ror statens dgande, utan detta ar i sa fall helt inofficiella och hemliga riktlinjer.

2.3.3 Kiritik av sekundardata

Sekundardata ar data som tidigare samlats in av ndgon annan i ett annat syfte. Férdelen ar
att det inte ar lika tidskrdvande som att samla in primardata. Nackdelen &r att det finns risk for
feltolkningar. De sekundardata vi anvander oss av i uppsatsen harstammar framst fran
bolagens arsredovisningar, tidningsartiklar och tidigare studier av staten som &agare. Vid

anvandning av sekundérdata ar det av stor betydelse att man granskar den kritiskt. Genom
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granskningen kan man salla bort tveksamma och vinklade kallor s& att den anvanda datan

stammer Gverens med uppsatsens syfte.

2.3.4  Sjalvkritik

Vart syfte har varit att samla data fran trovardiga kallor och vara intervjupersoner har valts for
att vi anser de vara kunniga inom omradet. Givetvis &r vi medvetna om att vara personliga
asikter och preferenser kan ha en inverkan pa tolkningen av data och analys. Vi redogor

darfor i den man det gar for vem som har sagt vad.

Efter denna genomgang av olika metoddvervdganden ges i nasta kapitel en 6verblick av

tidigare studier av svenska staten som agare.
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3 Tidigare studier av staten som agare

| detta kapitel ges en oversikt Over tidigare studier kring svenska staten som &agare. Forst
presenteras nagra aldre fallstudier av statens forhallande till enstaka foretag. Darefter
redovisas nagra av de senare undersokningarna vilka kommer med férandringsforslag. Dessa
kommer senare under uppsatsen att anvandas for att kontrollera hur staten har forandrat sitt

utbvande av agarstyrning.

Nedan féljer en genomgang av tidigare svenska studier kring fenomenet staten som &gare.
D4 statens roll har férandrats i rask takt laggs tonvikten pa de senaste resultaten. For att ge

ett historiskt perspektiv pa statligt Agande redovisas aven nagra aldre studier.

3.1 Aldre undersokningar

Henning16 undersokte 1974 davarande Statsforetag AB (féregangare till Procordia AB) utifran
hur pass fristdende foretaget var, dvs. dess sjalvstandighet gentemot agaren (vilket &r
paradoxalt, d& han samtidigt betonade forvaltningsbolagets roll for en aktiv naringspolitik).
Han kom fram till att féretaget kunde anses vara fristdende, dvs. det skiljde sig inte namnvart
fran verksamheten i det privata naringslivet. Det formulerade malet var att under krav pa
I6nsamhet uppna storsta mojliga expansion. Detta tolkade Henning som att man betraktade

[onsamheten som det centrala méalet.

En annan studie'’ frAn 1970-talet studerade fenomenet komplexa styrrelationer i statlig
verksamhet, vilka kédnnetecknas av spel om makt. Slutsatsen i denna studie ar att statliga
foretag med overvagande myndighetsuppgifter styrs hardare an de med Overvagande

affarsmassiga uppgifter.

Waara™ beskriver den statliga foretagssektorns utveckling och struktur. Han anger
forklaringar till sektorns uppkomst och expansion. Resultatet av hans studie &r att det

foreligger ekonomiska forklaringar snarare én politiska till sektorns expansion.

Expertgruppen for studier i offentlig ekonomi (ESO) tittade pa aktivt &gande utifran davarande
affarsverket Vattenfall.*® Rapporten kom till med anledning av en nyutformning av
agarstyrningen av Vattenfall. Den nya styrmodellen syftade till 6kad malstyrning. Forfattarna

anger tre hornstenar i modellen, som speciellt bor beaktas i framtiden:

% Henning 1974.
" Holmquist 1980.
12 Waara 1980.
Larsson & Stahl 1990.
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O Ett effektivt avkastningskrav: skaligt [6nsamhetsmal, rimlig kapitalstruktur och krav pa
effektivitets- och produktivitetsutveckling.

0 Okad offentlighet at verksamheten for att skapa 6kad offentlig debatt om hur verket skoter
sin uppgift och for att efterfrdigan pa information har positiv inverkan pa de anstallda i
organisationen.

Q Aktiv uppféljning av verksamheten, vilket kraver effektivt avkastningskrav och att

verksamheten &r indelad i naturligt avgransade resultatomraden.

3.2 SNS fallstudie

Studieférbundet Naringsliv & Samhalles (SNS) gjorde ar 1992 en studie av staten som agare i

fem specifika fall kom 1992.%° Utifr&n dessa fem fall férsoker man sedan dra slutsatser om

agandet i ovrigt. Motiven for statligt &gande ar, enligt forfattarna, att:

> Bygga upp nationell infrastruktur (da privat 4gande inte var mgjligt pga. stora kapitalbehov
och lag kapitalavkastning)

» Motverka fria marknadens brister (t ex stimulera rationaliseringar, motverka
monopoliseringstendenser eller andra konkurrensbegrénsningar)

» Stodja krisdrabbade féretag och branscher (och varna om sysselsattningen i vissa
regioner)

> Oka de statliga inkomsterna

» Starka den nationella forsorjningen av specifika produkter eller tjanster (&ven

forsvarspolitiska argument anférs ibland)
Forfattarna drar genom sina fallstudier foljande slutsatser:

I. Staten har manga agarutovare, dvs. dgandet utdvas inte av en enskild person eller instans:

» Medborgarna/skattebetalarna ar de egentliga "slutagarna”.

» Riksdagen foretrader dem och beslutar om exempelvis tillskott av &garkapital/riskkapital.

> Regeringen eller enskilt departement utévar exekutiv agarutévning. Det ar svart att skilja
mellan vem som ar dgaren och vem som representerar agaren.

» Departementscheferna och statssekreterarna har viktiga roller som representanter for
agaren.

» Tjansteman frdn departementet sitter ofta i foretagets styrelse.

Foretagsledningen uppfattar dgaren som otydlig. Flera dgarnivaer ar inblandade samtidigt, t
ex da riksdagen tillskjuter riskkapital samtidigt som departementschefen diskuterar
investeringar med foretagsledningen. Initiativ till 6kning av aktiekapitalet har i allménhet
kommit fran foretagsledningen, ibland med viss inblandning fran departementet. Ofta har

staten haft flera roller samtidigt, som agare, kreditgivare, osv.

20 Anell et al 1992.
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Il. Staten har varit mer reaktiv an aktiv:

Har inte aktiv initierat och medverkat till en langsiktig strategi utan har upptratt som en passiv

agare sa lange foretaget inte varit i kris. Man har inte bidragit med vardefulla kontakter,

initiativ till industriellt grundade eller I6nsamhetsmotiverade omstruktureringar. Har staten
uppfyllt de krav som kan stéllas pa agare i stora foretag, namligen att:

> Stalla upp med riskkapital? Ja, men i huvudsak for att klara kriser. For langsiktiga
investeringar endast i enstaka fall och da pa féretagsledningens initiativ.

» Forse bolagen med bra styrelse och ledning? | allt hogre grad. Har accepterat forslag om
kompetenta och erfarna styrelseordféranden, styrelseledamdéter och VD:ar. Samre stallt
med egen direkt dialog med ledningen, bl.a. for att bedéma ledningens arbete och
kompetens.

» Vara langsiktig och uthallig? Tidigare "inlast lojalitet”, efterhand har staten kunnat minska

sitt Agande utan stora politiska nackdelar.

Ill. Tydligare spelregler for det statliga agandet:

Agarens viktigaste uppgift anses ofta vara att tillsatta styrelsen som i sin tur utser ledningen.
Forfattarna ser att det sker forandringar pa detta omrade, namligen styrelser som i hogre grad
bestdr av professionella ledaméter, framst frdn stora, privata foretag, storre
handlingsutrymme for foretagsledningen och mer "normala” fackliga kontakter (tidigare var
banden mellan fack och staten starkare). Dessa forandringar leder till tydligare spelregler.

Aktiebolagslagen anvands i former som mer liknar praxis i stora privata foretag.

IV. Foérandring av mal — Ionsamhet viktigare:
Utveckling mot ett enda mal, namligen lonsamhet. Sociala mal, sysselsattningsmal, regionala

mal har skjutits i bakgrunden. Fortfarande har man dock flera mal i vissa foretag.

Sammanfattningsvis finner forfattarna att staten i stor utstrackning framst har stallt upp med
riskkapital. Overgangen fran politisk till ekonomisk styrning leder till:

» Mindre stdd till féretag med lénsamhetsproblem

Tydligare dialog mellan &gare-styrelse-ledning

Uppvardering av ldnsamhetsmal

Borsintroduktioner

YV V VYV V

Rekrytering av styrelse och foretagsledare fran naringslivet.

Staten har varit en reaktiv agare som accepterat aktiva styrelser och ledningar och som har
agerat aktivt som agare forst i krissituationer, inte i tillrackligt stor utstrackning deltagit i det
dagliga arbetet. Staten har inte varit en konstruktiv och kritiskt granskande dialogpartner i

styrelser och ledning. Under rubriken "Den politiska parentesen” argumenterar forfattarna att

26



Agarstyrning — svenska staten som bolagsagare

SCHOOL OF ECONOMICS
AND MANAGEMENT

wund University

staten inte langre agerar pa ett satt som innebar att den politiska vilian kommer till uttryck.
Man blir alltmer reaktiv. Slutsatsen blir att viktiga argument fér staten som &gare av foéretag
darmed faller. Forfattarna forutspar att utvecklingen kommer att fortsétta mot mer bolagisering
av statliga verk och mer privatisering av statliga bolag.

3.3 Riksdagens revisorers rapport

| slutet av 1997 lamnade davarande Riksdagens revisorer en rapport21 med syftet att granska
hur staten utévar sin roll som agare av sina da c:a 60 &gda bolag. De kom fram till att de
statligt majoritetsagda  bolagen skiftar mycket, vad galler exempelvis storlek,
konkurrensutsatthet och finansieringsform, vissa foretag finansieras via egna intakter medan

andra litar till anslag.

Endast nio av de undersokta féretagen uppger vinstmaximering som mal. Manga foretag har
att utfora tjanster som inte ar foretagsekonomiskt motiverade. Nar det géller statens krav pa
foretagen ar normalfallet att de ska uppvisa maximal vinst, vilket betyder att utvardering av
foretagen i huvudsak utgar fran hur detta mal uppnas. Bland de féretag som ska drivas pa
marknadsmassiga premisser har de flesta, men inte alla, avkastningskrav och
utdelningspolicy given fran agaren. Pa de féretag som har monopolstallining eller sarskilda
samhallsdtaganden stalls i langt ifrdn alla fall kvalitetskrav utdver de ekonomiska.
Revisorerna rekommenderar tydligare syftesformuleringar for foretagen och att mal stalls
utifrdn  syftena. Rent kommersiella foretag skall endast omfattas av langsiktigt

avkastningskrav.

Riksdagens revisorer konstaterar att det i manga fall rader oklarheter om vilka mal som &r de
aktuella for foretagen att folja och foreslar att regeringen till sin arliga rapport till riksdagen
bifogar méalformulering for respektive foretag och att det dar aven framgar huruvida malen har

uppnatts.

Agarutévningen har varit ett eftersatt omrade ute pa departementen men revisorerna finner
att ett forandringsarbete har kommit igang; bland annat utarbetas en gemensam
agarhandbok. Revisorerna konstaterar att tidskravande aktiviteter som mal- uppstéllning och
uppféljning ar eftersatta, framst p& departement som har fa foretag att skota, i vilka fall det
ofta handlar om féretag som ar bland de mest kravande att styra. Revisorerna foreslar att

regeringen ser 6ver hur dgandet ar organiserat for att astadkomma mer effektiv styrning.

Ett flertal styrelseledaméter i de statliga foretagen sager sig inte vara sékra pa vems intressen
de ar satta att foretrada i styrelsen. Ibland ser de sig inte som foretradare for agaren utan for

nagon form av sarintresse. Revisorerna foreslar att nyblivna revisorer delges nagon form av

?! Riksdagens Revisorer 1997.

27



Agarstyrning — svenska staten som bolagsagare

SCHOOL OF ECONOMICS
AND MANAGEMENT

wund University

informationsmaterial om vilka mal och krav agaren har satt for foretaget. Revisorerna énskar
att de personer som jobbar pa ett departement med malformulering och uppféljning av ett

bolag inte ska sitta i styrelsen for det bolaget.

Slutligen foreslar Riksdagens revisorer i sin rapport att regeringen utformar gemensamma
riktlinjer for styrningen av de statligt 4gda foretagen. Dessa riktlinjer bor innehalla principiella
utgdngspunkter med syfte att leda till mer konsekventa principer kring styrningen av de

statliga bolagen.

3.4  Expertgruppen for studier i offentlig ekonomi (ESO)

| en rapport till ESO fran 1998% studeras statens roll som dgare med fokus p& styrning,

kontroll och uppfdljning av statliga foretags verksamhet. Efter att ha studerat de direktagda,

majoritetsagda bolagen lamnar forfattarna foljande slutsatser och forslag till atgarder for att
bidra till att staten blir en effektivare, tydligare och mer aktiv &gare:

e Agandet spelar roll: Statligt &gda bolag har 1-2 % lagre arlig produktivitet &n privata.
Agandet spelar roll for produktiviteten och for méjligheterna att utforma effektiva
styrmedel.

e Statliga bolag har trovardighetsproblem: De statliga bolagen har ofta multipla mal och att
det uppstar moral hazard-problem inom en statlig organisation leder till att statliga bolag
har trovardighetsproblem, vilka bidrar till den daliga produktivitetsutvecklingen.

e Styrelsen ar ett viktigt styrmedel: Styrelserna i statliga bolag ar homogent sammansatta,
och politiker och politiska tjansteman &r Overrepresenterade. Statliga verkstallande
direktorer sitter ofta i varandras styrelser. Departementstjansteman ingar ofta i
styrelserna, vilket kan leda till lojalitetskonflikter, da dessa ju foretrader agaren.

e Kompensationskontrakt bor anvandas som rekryterings- och styrinstrument for ledningen
i statliga bolag. Forfattarna finner att sa inte sker annu i nagon hogre grad.

¢ Det finns ofta politiska och ideologiska dvervaganden bakom framvéxten av statliga bolag
och det lar forbli s aven i framtiden. Styrning och uppféljning av dessa bolag bor darfor
studeras mer seriost &n tidigare.

e Man bor tydliggora de langsiktiga spelreglerna for de statliga bolagen.

Forslag till férandringar i modellen for styrning och uppféljning av statliga bolag ar:
¢ Renodla bolagsadgandet

e Anvand motiven for att &ga som styrmedel

e Se Over styrelsernas sammansattning och utnyttja dem béttre

¢ Anvand kompensationsprogram

e Stérk agarfunktionen i regeringskansliet

%2 Lindh & Meyersson 1998.
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e Uppratta avvecklingsplaner som trovardighetsinstrument

e Satsa pa forskning om staten som bolagsagare

I ndsta kapitel ges en teoretisk bakgrund till problemet med kontroll av agda bolag och dar

presenteras aven var analysmodell.
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4 Teori

| detta kapitel kommer vi att presentera de teorier som ligger till grund for var studie av
statens agarstyrning. Vi borjar med att ur ett agentteoretiskt perspektiv beskriva agarstyrning.
Darefter presenterar vi agarstyrning ur ett organisationsteoretiskt perspektiv. De bada
perspektiven utgdr grunden for den allmdnna analysmodellen fér kontroll. Denna

analysmodell kompletteras och anpassas till sist till studien.

Corporate Governance handlar om de satt som investerare anvander for att forsakra sig
avkastning pa sitt satsade kapitalzs. Litteraturen &r till stor del fokuserad pa privat dgda
aktiebolag, oftast de med spritt &gande och vinstmaximering som mal. Det finns dock en rad
skillnader mellan privata och offentliga verksamheter. Darfor borjar vi med en
sammanstalining av de skillnader som man maste ta hansyn till d& modeller frAn organisation
av privata foretag ska anvandas pa offentliga verksamheter (visserligen ar statligt 4gda bolag
inte det samma som offentlig verksamhet, men dessa skillnader foreligger trots allt i viss man

aven i detta fall):

= Organisationstyperna legitimeras pa olika sétt.

= Det foreligger ett politiskt ansvar.

= Forvaltning &r politik. Det existerar ingen klar grans mellan det politiska
beslutsfattandet och den offentliga organisationens beslutsfattande.

= Kraven pa att processen regleras i offentliga organisationer samt att medborgarna
har insyn i verksamheten.

= En offentlig organisation bor ta hansyn till andra véarden an en privat.

= Den offentliga organisationens verksamhet &r ofta mer komplex och boér ta hansyn till
olika, ofta motstridiga, intressen.

= Skillnader i finansiering. Den offentliga organisationen finansieras huvudsakligen

genom skatter, den privata genom intakter fran kunder.

Vi kommer att komma tillbaka till dessa skillnader i nasta kapitel, men de presenteras redan
nu eftersom de ar relevanta for den teoretiska referensramen. Vi har valt att forst belysa
kontrollproblematiken utifrAin agentteorin, eftersom denna teori tar upp ett av de

grundlaggande problemen vid dgarens styrning och évervakning av foretag.

2% Shleifer & Vishny 1997 s737.
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4.1 Agentteorin och kontroll

Agentteorin utgar ifrdn att de som fattar de strategiska besluten och leder den operativa
verksamheten i ett stort aktiebolag ar normalt sett inte dgaren. | stallet har en specialisering
skett dar tjansteméan koordinerar verksamheten inom foretaget och ger det en lamplig position
p& marknaden. Agarna bidrar med kapital. Alla parter i foretaget har genom kontrakt en i
forvag faststalld ersattning for sina prestationer. Langivarna har ratt till ranta, de anstallda fill
I6n etc. Agarna daremot har rétt till den del som blir éver nar 6vriga parter fatt sitt, den sa
kallade residualen. Denna del kan vara positiv, negativ eller noll. Agarna béar alltsd den
finansiella risken och hoppas att skillnaden mellan féretagets intakter och kostnader ska bli
positiv. Enligt agentteorin &r det salunda en part som &ar ansvarig for utformande och
implementering av strategi och en annan som bidrar med kapital och ar villig att riskera en

forlust.®*

Denna separation av dgande och beslutsfattande, som flyttar risken i de strategiska beslut
som fattas och implementeras fran de som utfér dem till Agaren har flera férdelar. Det tyngsta
argumentet ar att risken bars av dem som kan gora det till lagst kostnad. En enskild
aktiedgare kan sprida risken att foretaget ger negativ avkastning genom att dga andelar i
manga olika, orelaterade ft‘)retag.25 Foretagsledningen har ingen majlighet till riskspridning av
sitt (human-) kapital, eftersom de inte kan ta anstélining i flera olika foéretag. Om de skulle
behbéva bara risken, mojligheten for negativa utfall, i sitt beslutsfattande skulle de krava
mycket hdgre kompensation. De strategier som implementerades skulle vidare ha lagre risk i

residualinkomsten, det vill séga mindre spridning i de bra och daliga utfallen.

Separationen av dgande och beslutsfattande innebéar att den centrala relationen i foretaget
blir kontraktet mellan agare (principal) och beslutsfattare (agent). Agenternas egenintresse
kan avspeglas i valet av arbetsinsats, risktagande och tidshorisont.?® Dessa val kan paverka
agarnas varde av foretaget negativt. Denna intressekonflikt sammanfattas i féljande tre

punkter®”:

= Ledningen kan utnyttja bolagets egendom for egna syften.
= Ledningen kan ha annan riskattityd an agarna.

* Ledningens placeringshorisont kan avvika fran dgarnas.

Till exempel kan foretagsledningen vélja att spendera sin arbetsinsats pa andra projekt an de
som Okar agarnas varde i foretaget. Vidare kan agarna diversifiera bort en del risk genom att

sprida sitt &gande. Detta géller inte for foretagsledningen vars inkomst &r beroende av hur det

24 Fama & Jensen 1983a, 1983b.

% Copeland & Weston 1979.

%% shleifer & Vishny 1997.

%" Bergstrom & Samuelsson 2001 s 81.

31



Agarstyrning — svenska staten som bolagsagare

SCHOOL OF ECONOMICS
AND MANAGEMENT

wund University

gar for foretaget. Foretagsledningen har darfor incitament att investera i projekt som ar
mindre riskfyllda &n vad som &r optimal fér agaren. Slutligen har agenterna till skillnad fran
foretaget en begrénsad livstid. Agenterna &r bara intresserade av vardeskapande i den

tidsperiod som de utvarderas i.

| agentteorin har alla agenter personliga preferenser som inte nddvéandigtvis éverensstammer
med principalens mal. Losningen &r att genom kontrakt, évervakning och bel6ning fa agenten
att i eget intresse folja principalens preferenser. Agaren maste allts& utforma kontraktet sa att
foretagsledningen inte handlar i eget utan i agarens intresse. Upprattandet av ett kontrakt

leder till kostnader, s& kallade agentkostnader (agency costs). Dessa bestar av tre delar®®:

= Overvakningskostnader for principalen, for att sikerstélla att agenten agerar i
enlighet med kontraktet.

= Bindningskostnader for agenten, som uppkommer till f6ljd av att denne binder sig till
kontraktet och att verka i principalens intresse.

= Residualforluster, vilka uppkommer som en f6ljd av att det normalt sett finns kvar en
skillnad mellan foretagsledningens handlande och det som vore optimalt utifran

agarens synvinkel.

Kostnaden for separationen av dgande och beslutsfattande ur ett dgarperspektiv ar sdledes
overvakningskostnader och residualforluster. Dessa kostnader ar enligt agentteorin en foljd
av att agarna och foretagsledningen har olika mal samt informationsasymmetrin mellan
agarna och foretagsledningen (foretagsledningen har mer information om tillstindet for

foretaget men det ar 4garen som star for risken).

Agenten ar anstalld for att leverera ett visst beteende. Om ingen informationsasymmetri rader
vet bade agenten och principalen vad agenten gjort. | fallet d& principalen har icke fullstandig
information uppstar problem. Principalen kan inte avgéra om agenten handlat i
Overensstammelse med kontraktet. Bra resultat kan skapas utan stor anstrangning fran
agenten och daliga resultat kan realiseras trots att agenten handlat i 6verensstammelse med
kontraktet. Det ar sdlunda beteendet som ska 6vervakas och vara bas for beloning. Alternativt
kan principalen utvardera agenten utifran resultatet. Resultatet anvands d& som surrogat for
beteendet.” Detta leder dock till att agenten blir bestraffad eller belénad for resultat som legat
utom hans kontroll. D& resultatet anvands som bas for beloning forflyttas residualrisk till
agenten, vilket i sin tur leder till forlust for agaren i form av férandrat beteende. Darfor méaste
principalen géra en avvagning mellan kostnaden for Overvakning av foretagsledningens

beteende och kostnaden fér évervakning av resultat samt éverflyttningen av risk p& agenten.

8 Jensen & Meckling 1976 s 305-360.
%9 Eisenhardt 1985.
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En central komponent inom agentteorin &r individens sjalvcentrering som driver henne i sitt
beslutsfattande. Manniskan antas vara girig och se till sin egen nytta. En viktig fraga i
foretaget blir darfor hur dgarna ska kunna forma foretagsledaren att agera i enlighet med
agarnas intressen. For att &stadkomma detta maste nagon form av struktur upprattas, genom
vilken ledningen far incitament, som sammanfaller med &garnas 6nskemal. Detta ar den
teoretiska bakgrunden till de olika former av bonus- och optionsprogram som férekommer i

foretag, den behandlas nérmre i féljande avsnitt.

4.1.1 Kompensationskontrakt enligt agentteorin

Anvandningen av kompensationskontrakt ar en av de framsta manifestationerna av
agentteorin i verkligheten. Problematiken bygger pa separationen av dgande och kontroll.
Agaren maéste ge foretagsledningen incitament att verka for att uppfylla 4garens mal genom
att fora 6ver en del av aganderisken pa foretagsledaren (eller vilkken anstalld som helst).
Samtidigt ar det viktigt att inte den anstéllde Gvertar alltfor stor del av risken, da detta ju
innebar att den effektivitetsvinst som uppstar av att en part star for risken och en for
kompetensen forsvinner. Den anstéllde kan d& komma att undvika riskabla, men ekonomiskt
Ibnsamma, projekt i syfte att minska sin risk. Samtidigt &r det viktigt att den som omfattas av
kompensationskontraktet &ar i en position dar han kan paverka den variabel som
kompensationen bygger pa. *

Ytterligare ett dvervagande vid konstruktionen av ett kompensationsprogram &r problemet
med sjalva matningen, vilket matt som ska véljas och vilka matfel som kan uppstd. Om
matfelen ar potentiellt stora blir den 6verférda risken storre. Det &r alltsd avgérande att en
lagom stor andel av den anstalldes totala l6nen ar variabel och beroende pa prestationen.
Om denna andel ar alltfor lag &ar incitamenten att uppna dgarens mal inte tillrackliga, utan den
anstallde kommer att prioritera sina egna, och om andelen ar for hog har 16nen blivit alltfér
riskfylld och uppdelningen av riskbarande och kontroll ar stérd. Beroende pa hur ett
kompensationskontrakt ar utformat kan det &ven fungera som ett satt att locka till sig den

Onskade typen av agent, vad géaller kompetens och riskprofil.31

Ett kompensationskontrakt med utfallsrelaterad 16n &r &andamalsenligt om alla fyra

nedanstaende krav ar uppfyllda;:®

1. En agents eller flera agenters insats spelar roll for resultatet.

2. Incitamenten motiverar agenterna att anstranga sig och darmed paverka resultatet.

%0 Lindh & Meyersson 1998.
*! Tirole 1994.
%2 Milgrom & Roberts 1992.
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3. Incitamenten paverkar resultatet, dvs. att risken uppvags av intékten fran den okade
anstrangningen.

4. Overvakning och uppféljning & majlig vilket ger motivation till insats fran agenten.

4.1.2 Agentteorins tillampbarhet p& svenska staten som dgare

Agentteorin forutsatter att dgaren lamnar ifran sig kontrollen Gver foretagets tillgangar till
foretagsledningen. Detta kan vara en rimlig bild av situationen i stora borsféretag med mycket
spritt &gande. Svenska staten ar daremot i de flesta fall majoritetsdgare i de bolag som égsss.
Detta ar en klar fordel enligt agentteorin, eftersom en majoritetsdgare inte bara har intresset
utan ocksd makten att genom kontroll krdva avkastning pa sitt satsade kapital.

Majoritetsagaren kan avskeda saval styrelse som foretagsledning.

Nackdelen med en majoritetsdgare ar att dennes intresse blir dominerande i féretagets
verksamhet. Andra grupper, sadsom anstillda, foretagsledning eller langivare kan ha
motstridiga intressen. Dessa andra grupper blir lidande da deras intresse inte sammanfaller
med majoritets'a'\garens.34 Foretagsledningen och styrelsen kan exempelvis vara ovillig att fullt
ut engagera sig i foretaget, eftersom de har annan uppfattning an agaren om hur foretagets

verksamhet ska bedrivas.

Sa lange agaren inte sjalv leder foretaget, det vill saga att staten direkt styr den operativa
verksamheten, sa kvarstar problemet med ofullstandiga kontrakt d&ven om ett foretag ar
helagt. Agaren kan inte i forvag tanka sig alla situationer som foretaget kan hamna i och i
kontrakt  reglera  hur  foretagsledningen ska handla.  Agentteorin  foreslar
kompensationskontrakt som losning pa detta problem. En annan Idésning vore att
foretagsledningen kontaktar agaren sa fort nagot ovantat hander. Tidigare undersékningar av
svenska staten som &gare framhaller att dgandet till viss del har utévats pa detta reaktiva
satt.

Reaktivt &gande innebéar dock att dgaren tar en passiv roll gentemot féretagsledning och
styrelse sa lange verksamheten inte befinner sig i akut kris. Agentteorins fokus pa separation
av agande och beslutsfattande skulle kunna beskriva den passiva fasen av dgandet. Teorins
I6sning p& problemet med olika mal hos dgare och beslutsfattare ar utformande av kontrakt
och kompensationsprogram. | de fall dar staten som &gare pa ett mer direkt satt styr och
overvakar verksamheten ger teorin dock en sdmre bild av verkligheten. Vi behdver darfor en
annan teoretisk ansats for kontroll, vilken vi hamtat frAn organisationsteorin och presenterar i

nasta avsnitt.

% e figur 1.
% Shleifer & Vishny 1997.
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4.2 Organisationsteorisk ansats och kontroll

Ouchi har funnit att det forekommer tre olika typer av kontrollsystem i organisationer:
marknadskontroll, klankontroll och formellt kontrollsystem35. Dessa typer av system beskriver
kontroll inom organisationer. Klankontrollen gar ut pa att de anstillda har gemensamma
varderingar och att man tack vare detta litar pa de anstallda. | marknadskontroll systemet
anvéander man sig av simulerade interna marknader som genom prissattningar pa olika varor
och tjanster stimulerar effektiviteten, om en avdelning &r effektiv eller inte avgérs av om den
gar med vinst eller inte. Det formella kontrollsystemet anvander sig av standarder, regelverk

och resultatmatningar for att kontrollera arbetet™.

4.2.1 Klankontroll

Klankontroll innebér att medlemmarna i organisationen har gemensamma mal, att de delar
uppfattning om hur dessa mal skall uppnés samt att de ar beredda att handla pa ett satt som
leder till att dessa mal uppnas. | ett sddant system behovs inte marknadskontroll eller formella
kontroller eftersom medlemmarna forutsatts lita pa varandra.®’ Vissa strategier anses kunna
starka klankontrollen i en organisation: selektion, befordringsgdng samt socialisering.38

Implementering av dessa ger stérre mojligheter att styra verksamheten.

Selektion &r den process varmed organisationer rekryterar nya medlemmar. Selektionen kan
gbras med intervjuer och tester. Genom en noggrann selektion kan organisationen forsakra
sig om att endast de som delar for organisationen gynnsamma varderingar anstalls. Den
selektion som en Agare utfor ar rekrytering av styrelseledaméter. Undersokningar visar ocksa
att mer selektiva organisationer tenderar att vara mera effektiva och nar sina mal oftare an
mindre selektiva. Det finns naturligtvis &ven en baksida av selektion, ibland kan de som
handhar rekryteringar vélja att anstélla personer med varderingar som liknar deras egna
istéllet for organisationens. En studie av de statliga bolagsstyrelserna 1997 visar att 10 % av
ledaméterna var riksdagsledaméter och andra politiker och 40 % var politiska tjansteman.*
Resten tillhérde nagon annan kategori av ledamot.

Befordringsgangen ar de kriterier som organisationen anvéander for att vélia ut de
medarbetare som skall befordras till hogre positioner. Om dessa kriterier utformas sa att
personer med gynnsamma varderingar och mal lattare befordras sa kan detta leda till att
klankontrollen starks. Befordran for styrelseledamoéter i detta sammanhang &r fler och mer
prestigefyllda styrelseuppdrag. For foretagsledningarna bestar karriarmojligheter av framtida

mojligheter till styrelseuppdrag eller att leda storre och viktigare foretag.

% Ouchi 1980.

% Robey & Sales 1994 s 300.

%7 Ibid. s 302-305.

%8 |bid. s 302-305.

% Lindh & Meyersson 1998 s 61.
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Socialisering ar den process dar nya medlemmar i organisationen lar sig vilka normer och
varderingar som uppmuntras i organisationen. Detta kan ske genom formella traningsprogram
men den mesta socialiseringen sker genom informella kontakter med andra personer inom

organisationen™.

4.2.2 Marknadskontroll

Marknadskontroll &r ett forsok att implementera marknadsekonomi inom en organisation. Ett
typexempel ar holdingbolag, som koper och siljer foretag beroende pa vilken bransch som
for tillfallet framstdr som gynnsammast. | denna typ av organisation har ledningen fa
mojligheter att kontrollera verksamheten utan &r ofta hanvisade till att genomféra

avkastningsbedomningar.**

Det statliga &gandet skulle kunna betraktas som ett holdingbolag, men eftersom staten inte

har for avsikt att avyttra nagra foretag gar vi inte narmre in pa detta kontrollbegrepp.

Corporate Governance-teorin beskriver aven en marknad for foretagskontroll. Den galler
borsnoterade foretag. Om &garen eller foretagsledningen misskoter foretag leder det till att
marknaden sanker vardet pd foretaget som darmed blir en uppkodpskandidat. Potentiella
agare bevakar enligt detta synsatt I6pande foretagets verksamhet for att identifiera eventuella

vardegap.

4.2.3 Formella kontrollsystem

Formella kontrollsystem stéller upp mal och standarder, studerar hur arbetet mot att realisera
malen gar till, mater resultaten av arbetet samt jamfor malen med resultaten. Ett formellt
kontrollsystem kan alltsa besta av tre delar, inriktade pa olika delar av verksamheten: input,
beteende eller resultat. Input regleras vanligen genom budgetar som kan vara olika noggrant
specificerade. Vissa organisationer anvander budgetar som endast specificerar hur mycket
pengar avdelningen kan anvanda under en viss period, andra anvander mer detaljerade som
t ex specificerar hur mycket av pengarna son ska anvandas fér personalkostnader eller inkop
av maskiner. Beteende kan kontrolleras med allmanna policies om verksamhetens utférande
eller mer detaljerade beskrivningar av hur enskilda moment i arbetet ska utforas.
Efterlevhnaden av dessa standarder foljs upp t ex genom direkt Overvakning. Resultat
kontrolleras antingen genom kvalitetsmal eller kvantitativa kvoter som skall uppfyllas. Dessa

kan matas genom statistiska rapporter eller genom ekonomisk revision.*?

9 Robey & Sales 1994 s 302-305.
“L bid. s 301f.
2 |bid. s 305-306.
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4.2.4  Val av kontrollstrategi

Det finns salunda tva typer av kontroll som kan beskriva styrningen och 6vervakningen av de
statligt &gda bolagen. Ett satt ar att utdva kontroll genom ett formellt kontrollsystem. Detta
bygger pa styrning av input, samt kontroll av beteende eller resultat. Avgorande i denna
kontrollstrategi ar information och i vilken grad olika beteende och resultat kan synliggoras.
Det andra séttet &r klankontroll genom att meningsskiljaktigheterna mellan individerna i en
organisation minimeras. Detta betyder att &gare, styrelseledaméter och foretagsledning
samarbetar mot samma mal (agarens), eftersom de har forstatt och internaliserat dessa mal.

De tva strategierna ar relaterade. En organisation kan tolerera att individerna har olika mal
om det finns ett precist utvarderingssystem. A andra sidan kan ett inexakt utvarderingssystem

tolereras om malen ar konvergenta.

Ett utvarderingssystem implicerar att ndgot méts. Det som méts ar antingen beteendet eller
resultatet av detta beteende. Det &r tva karaktarer hos uppgiften, som avgér vilken
kontrollstrategi som implementeras. Den ena ar hur latt resultatet later sig matas. Den andra
ar uppgiftens programmerbarhet, d v s om &garen kan beskriva hur han vill att verksamheten

ska bedrivas. Detta ger foljande matris for kontrollstrategi:

Uppgiftens programmerbarhet
Perfekt

Imperfekt

Beteende- eller | Resultatkontroll
Resultatets

Méatbarhet

resultatkontroll

Beteendekontroll Klankontroll

Figur 3 Ouchis matris

Resultatet ar tre kontrollstrategier.”® Tvd som anvander utvarderingssystem och en som
bygger pa social kontroll. Kopplingen &r enkel. Om en uppgift ar programmerbar, s& ar dnskat
beteende tydligt uttalat och later sig matas. Detta leder till beteendekontroll som
kontrollstrategi. Allteftersom 6vervakarens kunskap om transformationsprocessen sjunker, blir
beteende svarare att anvanda som bas for utvardering, eftersom énskvart beteende inte gar
att specificera. Om tydliga mal for uppgiften kan stallas upp, gar de att jamféra mal med
resultat och salunda valjs resultatkontroll som kontrollstrategi. Den sista strategin klankontroll

anvands da varken resultat eller beteende kan utvarderas.

4.3 Jamforelse av organisationsteorin och agentteorin

Organisationsteorin ger ett alternativ till agentteorins sjalvcentrerade och giriga manniskobild.

Den beskriver olika typer av kontroll inom en organisation, varvid den fokuserar pd andra

43 Eisenhardt 1985.
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aspekter &n agentteorin. Skillnaderna mellan teorierna presenteras Gverskadligt i tabellen

nedan och kommenteras sedan mer ingaende.

Organisationsteori Agentteori

Val av bas for utvardering Jamfor formagan att mata Jamfor kostnader av
beteende och resultat beteende- och resultatkontroll
Kontroll Kontroll & en mat- och Kontroll & en mat-,
utvarderingsprocess utvarderings- och
beldningsprocess
Preferenser Mojlighet att mildra effekterna | Utgar ifrén olikheter i
av olika preferenser genom preferenser
social kontroll
Information Uppgiftens karaktar avgor Information ar en vara som kan
vilken information som finns kbpas
tillganglig
Osékerhet Kontrollform avgoérs av Kontrollform avgors av
osédkerhet i matmetoder osédkerhet i matmetoder och
vem som bar risken

Figur 4 Jamforelse av organisations- och agentteori. Kalla Eisenhardt 1985 s 138

En skillnad ar agentteorins fokus pa bel6ning. | organisationsteorin &r kontroll en fraga om
matbarhet och utvardering. Beloningen &r outtalad. | agentteorin & kompensation en central
del av utformandet av kontrakt. Den fangar kontrollmekanismer som bonus och
optionsprogram.

Agentteorin anger avvagning av kostnader som avgorande for vilken kontrollmekanism som
ska implementeras. Organisationsteorin menar uppgiftens karaktar bestimmer vad som ar
enklast later sig méatas. Skillnaden &r subtil, men kostnader ar mer uttalade och ekonomiskt
relevanta. Agentteorin utgar ifrAn att agenten vill arbeta mindre &n vad som &r optimalt for
principalen.  Organisationsteorin ~ utgar ifrdn att social kontroll tar over da
utvarderingskostnaderna blir alltfor stora.

Tillgadngen till information beror i organisationsteorin statiskt pa uppgiftens karaktar. Om
uppgiften ar programmerbar finns information lattillganglig, antagligen till 1&g kostnad. |
agentteorin &r information en vara. Olika mangd av information finns tillgénglig till olika priser
genom investering i informationssystem, sdsom rapporter eller anstallning av Gvervakare.
Den sista skillnaden ar osakerhetens roll. | agentteorin beror resultatet pa agentens beteende
och slumpmaéssiga omsténdigheter. Dessa omstandigheter kan vara nya konkurrenter,
politiska ingripande, krig eller annat som agenten varken kan kontrollera eller férutsaga.
Darfor innebar resultatutvardering en risk for agenten, eftersom foreskrivet beteende kan leda

till sdval bra som daliga resultat. Denna risk ignoreras i organisationsteorin.
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Sammanfattningsvis kompletterar de bada teorierna varandra. Den organisationsteoretiska
ansatsen betonar uppgiftens karaktar for val av kontrollstrategi och pekar pa social kontroll
som ett alternativ till resultatkontroll. Agentteorin bidrar genom att inkorporera kopt

information, osékerhet, kostnader och beléning i modellen. “

4.4  Analysmodell

Vi kommer nu att sammanfatta de olika kontrollbegreppen till en analysmodell for de statligt
agda foretagen. Input-, resultat-, beteende-, samt klankontroll av foretag behandlas mer

ingaende i foljande avsnitt.

4.4.1 Inputkontroll

Enligt agentteorin ar &garens roll i foretaget att bistd med kapital. Det egna kapitalet i
foretaget kan darmed betraktas som agarens input. Jamte det egna kapitalet tar féretaget upp
lan for att finansiera investeringar. Andelen eget kapital, det vill sdga hur stor andel av
foretagets tillgangar som &garen stallt till féretagsledningens forfogande, mats som soliditet.
Genom att stélla upp mal och krav for soliditeten och utdelning kan agaren kontrollera det

satsade kapitalet.

Vissa statligt 4gda verksamheter finansieras inte genom intakter fran kunder utan genom
anslag. Detta ar en starkare form av inputkontroll, eftersom anslag kontinuerligt provas av
agaren medan intdkterna kontrolleras av kunderna. Det finns ingen motsvarighet till denna

form av inputkontroll i privata bolag.

4.4.2 Beteendekontroll

Beteendekontroll utdvas dels genom policies och riktlinjer som styr hur foretagen ska férhalla
sig i vissa fragor, dels maste nagon Gvervaka foretagsledningens beteende for att verifiera att
styrdokumenten efterlevs. Flertalet studier koncentrerar sig p& det amerikanska fenomenet
med bade internt, frin foretaget rekryterade, och externa, oberoende styrelseledamoter.
Dessa tva typer av styrelseledaméter anses skilja sig i formaga att forstd och utvardera

foretagsledningens beteende.

Pa grund av komplexiteten i foretagsledningens beslutsprocesser kraver beteendekontroll att
Overvakaren har mycket mer information an vid resultatkontroll. Styrelseledamdéter som ar
rekryterade internt fran foretagsledningen, vilket ar vanligt i USA, har relativt mer subjektiv
information om foretagsledningen, eftersom de sjalva tar del i beslutsprocesserna. Eftersom

internt rekryterade styrelseledaméter har forutsattningarna att uppfatta kvaliteten i

4 Eisenhardt 1985 138
“5 Baysinger & Hoskisson 1990 s 72ff.
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beslutsprocesserna har relationen mellan internt rekryterade styrelseledaméter och

foretagsledningen den éppenhet som kravs for utbyte av subjektiv information.

Relationen karaktariseras av 6ppenhet och foretagsledningens villighet att forlita sig pa
subjektiv information vid utvarderingen av enhetens resultat. | ett beteendekontrollsystem
utvarderas besluten bade efter hur strategiskt angelagna de var innan de implementerades

(ex ante) och efter det finansiella resultatet efter det att besluten implementerats (ex post).

En externt rekryterad (dven kallad oberoende) styrelseledamot, som ar normalfallet i Sverige,
spenderar relativt mindre tid med foretaget. Det medfor svarigheter att utvardera kvaliteten i
beslutsprocessen, eftersom den enskilde styrelseledamotens tid &r begrénsad. En erfaren
styrelseledamot kan naturligtvis géra en beddémning av kvaliteten i de strategiska beslut som
fattas av foretagsledningen. Men det ligger i de strategiska beslutens natur, att de &r unika
och ostrukturerade. Darfor ar de externa ledaméterna oftast hanvisade till att utéva kontroll

efter det finansiella resultatet.

En styrelseledamot som ar fore detta ledare av foretaget kan besitta samma forutsattningar
genom informationsévertag som en internt rekryterad ledamot, dvs. ha tillgang till information
som en externt rekryterad ledamot normalt sett inte har. Det &r dock tveksamt om en sadan
styrelseledamot ar helt oberoende.*’ Vidare kan det tankas att foretagsledare i andra bolag
som ocks& verkar under de speciella marknadsférhallanden som de statligt 4gda bolagen gor
(nyligen avreglerade marknader, dominerande stallning, speciella samhallsintressen) har
forutsattningar for att utdva beteendekontroll.

Verkstallande direktor torde vara den person som besitter mest kunskap om foretagets
operationella verksamhet. Med héanvisning till denna kompetens har verkstallande direktor
ofta en plats i styrelsen. Det finns en svensk tradition i att verkstallande direktér har plats i
styrelsen for att darigenom fa en starkare rolI*®. Verkstallande direktor ar en internt rekryterad
styrelseledamot. Med honom i styrelsen skapas darmed forutséttningar for att

beteendekontroll ska kunna utévas, aven om det aven innebar att VD kontrollerar sig sjalv.

Eftersom styrelsen fattar beslut kollektivt, ar det inte sa enkelt att utifran styrelseledaméternas
forutsattningar bedéma den strategiska beslutsprocessen och sluta sig till om 6vervagande
beteende- eller resultatkontroll utévas. Det beror pa de enskilda styrelseledaméternas och

inte minst styrelseordforandes inflytande, vilket gor det omdjligt att utifrdn avgora vilken form

“5 Se grundlaggande larobok i strategi.
" Baysinger & Hoskisson 1990 s 72-87.
“8 Sjostrand i DN.
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av kontroll som dominerar. Men en styrelse som uteslutande bestar av verkligt oberoende,

dvs. externa, styrelseledaméter torde tendera till att utdva resultatkontroll.

4.4.3 Resultatkontroll

Resultatkontroll forutsatter ett eller flera matt pa resultat och att detta jamfors med ett mal.
Resultat kan méatas pa manga olika satt, men den gemensamma namnaren ar att de ar
kvantitativa variabler i form av exempelvis vinst, antal sysselsatta personer, antal vardade

personer, punktlighet, ndjd-kund-index etc.

| alla foretag finns ett informationssystem for en form av resultatmatt, namligen
redovisningssystemet. Eftersom detta finns tillgangligt ar kostnaden l&g och darfor sker ofta
utvardering av foretagsledningar utifran bokforingsmassiga matt. Det finns flera nackdelar

med denna typ av matt for utvardering, namligen att de:*

o kan manipuleras

o kan systematiskt undervardera tillgangar

o &r orattvisande med avseende pa vald avskrivningsmetod, lagervardering och
bokfdring av vissa intakts- och kostnadsposter

o avviker i metod for konsolidering av konton

o brister i internationell standardisering.

Exempel pa bokforingsmassiga matt ar vinst per aktie, avkastning pa det egna kapitalet,
sysselsatt kapital eller justerat eget kapital. Justerat eget kapital beraknas fran en justerad
balansrakning. Tillgangarnas bokférda varde justeras for avskrivningar och nedskrivningar
som inte motiveras av tillgangens alder eller forslitning. Avskrivningar av tillgangar bestamt i
normalfallet av hur stort resultat foretaget vill redovisa. Skulderna justeras med avseende pa
obeskattade reserver och latenta skatteskulder. Det &ar salunda inte frdga om nagon
marknadsvardering av det egna kapitalet, men det ger en mer rattvisande bild av de varden

som finns i foretaget. Marknadsvardet ar ur agarperspektiv foretagets riktiga varde.

Bokforing tar inte heller hansyn till investeringarnas risk. Vid avgdranden om investeringar har
risken betydelse, men den visas inte i bokforingen. Studier av VD:s beldning och foretagets
resultat har faststallt ett starkare samband mellan det bokférda resultatet &n med

avkastningen p& marknadsvardet av foretaget™.

Det finns andra matt som bygger pa uppskattningar av foretagets marknadsvarde. Dessa

utgar ifran att varde for dgaren skapas néar foretagets resultat ar stérre an kostnaden for

% Dalton et al 1998 s 269-290.
%0 |bid. s 269-290 .
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kapitalet. Det finns en mangd olika metoder att méata detta vardeskapande som harstammar
ifrdn olika konsultfirmor® exempelvis EVA (Economic Value Added) eller SVA (Shareholder
Value Analysis). Podngen med dessa matt ar att dversatta strategiska beslut till finansiella
matt. Dessa matt har samma problem med osdkerhet som andra resultatmatt. Skillnaden &r
de utvarderar osakerheten i resultatet innan besluten fattas. Det innebéar att alla mojliga
framtidsscenarier méaste identifieras och tilldelas en subjektiv sannolikhet. EVA och SVA kan

darfor leda till att strategier forkastas eller under-/6vervarderas.>

Langsiktiga resultatmal &r mal som stélls upp for en period av flera ar. Beloning ar kopplad till
om malet uppfylls och utgar oftast i form av aktier. Den teoretiska bakgrunden &r att
foretagsledningens nyttomaximerande beteende ska sammanfalla béattre med &garnas
intresse. Det langsiktiga resultatet anvands som bas i utvardering i stallet for det arliga,
darmed 6kar ledningens tidshorisont. En invandning &r att maximering av bokforingsmatt inte
nodvandigtvis leder till maximering av dgarens varde. Studier av amerikanska foretag visar att
foretag med langsiktiga resultatmal ger signifikant hogre avkastning an de som anvander
kortsiktiga bonussystem. Utmarkande for foretagen som anvande sig av langsiktiga

resultatmal var att de var stora (i marknadsvarde matt) och hade institutionella élgare.53

Bonus- och optionsprogram ar kompensation som utgar till foretagsledning eller anstallda da
ett i forvag uppstallt mal overtraffats. Forekomsten av sddana program ar salunda en tydlig
form av resultatkontroll, eftersom kompensationen utfaller beroende av hur det uppstéllda

malet uppnatts.

4.4.4 Klankontroll

Klankontroll syftar till att f& personerna i de dgda foretagen att arbeta i enlighet med agarens
intentioner och varderingar. Dessa varderingar och intentioner ar resultat av politiska
Overvaganden och ar darfor ofta svara att tolka. Utdver detta forvantar allmanheten att de
offentligt &gda bolagen tar ansvar for samhallet och féregar med gott exempel.
Samhallsansvar och politiska intentioner ar vaga begrepp som inte enkelt kan matas eller
observeras. Darfor ar det troligt att klankontroll spelar en stor roll i kontrollen av de statligt
agda foretagen. Det ar av avgorande betydelse att styrelse och foretagsledning har forstatt
och internaliserat agarens intentioner och varderingar, dels for att de fattar de mest
avgorande besluten, dels om varderingarna ska kunna spridas ner i foretaget. Klankontroll

innefattar som tidigare namnts tre faser: selektion, befordringsgéng och socialisering.

*! Froud et al 2000 s 83.
*2 Day & Fahey 1990 s 116,129.
*% Richardsson & Waegelein 2002 s 161-183.
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Selektion av foretagsledning faller inte direkt pa dgaren, utan det ar styrelsen som utnamner
och avsatter verkstallande direktdr. Majoritetsagare har naturligtvis mdjligheten att avsatta
hela styrelsen om den inte utser, enligt dgarens uppfattning, ratt verkstéllande direktor. Ett
sddant forfarande &r dock ovanligt™. Daremot utser staten som &dgare kontinuerligt nya
styrelseledaméter. Denna urvalsprocess kan betraktas som selektionsfasen i klankontroll.
Nasta fas ar befordringsgdngen. Genom att befordra styrelseledamoter signalerar dgaren
vilket beteende som féredras. Nagon egentlig befordran av styrelseledaméter finns inte, men
det faktum att en ledamot far férnyat fortroende ar ett tecken pa att ledamoten har handlat i
enlighet med &garens intentioner och avsikter. Mer likt en befordran &r att ge en
styrelseledamot betydelsefullare uppdrag med hogre saval arvode som status. Flera
styrelseuppdrag i olika statligt &gda bolag torde betyda att ledamoten pa ett foredomligt satt
foretrader &garens intressen. Den sista fasen i klankontrollen ar socialisering. Denna utdvas
da nya personer i en organisation far lara sig vilka varderingar och normer som uppmuntras.
Agarpolicy och andra skriftliga instruktioner &r konkreta exempel pé vilka normer som géller.
Nya styrelseledamaéter far helt enkelt ta del av dessa styrdokument. Det politiska ansvaret ar
daremot for komplext for att skriftigen kunna sammanstéllas i styrdokument. Informella
kontakter med andra i organisationen kan pa ett effektivt satt dverfora de outtalade delarna av

agarens intentioner och avsikter.

445 Sammanstéllining

Sammanfattningsvis har vi identifierat fyra olika former av kontroll som staten kan begagna i
styrning och Overvakning av de offentligt &gda bolagen. Inputkontroll reglerar det satsade
kapitalet. Beteendekontroll reglerar verksamhetens utférande liksom resultatkontroll, som
anvander resultat som proxy for beteende. Klankontroll syftar till att internalisera égarens

syfte och intentioner i &gda organisationen.

** Under 2002 avsattes Systembolaget AB:s styrelse sedan &garen tagit den verkstéllande direktdrens
parti i en konflikt mellan denne och styrelsen.
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Inputkontroll Beteendekontroll Resultatkontroll Klankontroll
Typ av Formellt Formellt Formellt
kontroll-  |kontrollsystem kontrollsystem kontrollsystem Informellt
system m a p input m a p beteende m a p resultat kontrollsystem

Selektion,

Styrelse- befordran och
samman- Interna Oberoende socialisering av
sattning styrelseledamoter  [styrelseledamdter styrelseledamdéter

Grad av Verksamhetsmal,

anslagsfinansiering, finansiella mal, )

optimering av Riktlinjer, direktiv, [avkastningskrav, Agarpolicy och
Medel kapitalstruktur Agarpolicy kompensationskontraktfallménna riktlinjer

Foérekomst av
miljéledningssystem,
jamstalldhetsplaner |Finansiella matt,

och andra matt p& |kvalitetsmatt,
Soliditetsmal, efterlevnaden av produktivitetsmatt och
Matt utdelningspolicy  [riktlinjer andra resultatmatt

| matmetod och vem
Oséakerhet | matmetod som bar risken

Figur 5 Sammanfattande analysmodell

4.4.6 Effekter av vald kontrollstrategi

En verkstallande direktor som uteslutande styrs och Overvakas utifran resultat, kommer att
belénas eller straffas for handelser som ligger utanfér hans kontroll. Resultatet av ett
beteende kan ha manga olika utfall. Effekten blir att den verkstéallande direktoren kommer att
anpassa sitt beteende till den risk som osakerheten i utfallet for med sig. Han har incitament
att diversifiera eller sanka risken i foretaget fran den for dgaren optimala, eftersom han inte

har samma majligheter som &garen att diversifiera bort risken.

Beteendekontroll har fordelen att osakerheten i resultatet inte paverkar den verkstallande
direktérens beteende. Styrelsens kontrollstrategi kan ocksd paverka den verkstallande
direktorens arbetsmarknad. Om en foretagsledare tror att hans varde pa arbetsmarknaden
satts utifran foretagets resultat och inte efter hans prestationer, blir effekten densamma som
av resultatkontroll. En beteendekontroll i foretaget av en agare som genom flertalet agda
foretag skapar en inre arbetsmarknad motverkar detta. FOretagsledaren vet att han bedéms
efter prestation och att mdjlighet till befordran finns inom gruppen. Det faktum att den svenska

affarseliten ar liten, kan ge samma effekt, ndmligen en effektiv marknad fér f(')'retagsledare.55

*® Collin & Bengtsson 2000.
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Utvardering av resultatmatt sker ofta genom jamforelse med nagon form av
branschgenomsnitt. Detta forsvaras da foretaget opererar i flera branscher och pa
internationella marknader. Foretag som koncentrerat sig pa karnverksamheten ar lattare att

Overvaka genom en resultatbaserad kontrollstrategi %,

Om man har for manga olika kontrollsystem s& kan dessa ibland hamna i konflikt med
varandra. Nar en foretagsledning bade maste fdlja en beteendestandard och en
resultatstandard s kan dessa ibland ge motsatta budskap. For att uppna resultatmalen sa
flyttar Samhall delar av produktionen till laglénelander, men detta strider mot
beteendestandarden som kréver sysselsattning i Sverige. Om antalet standards &r for stort
kan detta innebara att styrelsen och foretagsledningen koncentrerar sig pa vissa som de

tycker ar viktiga och struntar i en del av de andra.

I nasta kapitel ges en bakgrund till hur statens agande av bolag &r organiserat.

®8 Dalton et al 1998 s 269-290.
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5 Den statliga agarorganisationen

| detta kapitel presenteras hur staten har valt att organisera sitt &gande. Vi utreder vem som
egentligen kan betraktas som &agare, genom att undersdéka vem som utdvar styrning och
Overvakning samt vilka metoder som anvands. Statens metoder for agarstyrning jamfors med
andra svenska institutionella agares metoder. Styrelsens funktion i allménhet och i statligt
dgda bolag i synnerhet behandlas. Avslutningsvis sammanfattas den statliga

agarstyrningorganisationen i en schematisk figur.

5.1 Vem ar agare?

Det naturliga ar att se skattebetalarna som de statliga foretagens egentliga agare eller
slutagare. All offentlig makt i Sverige utgér fran folket. Den offentliga makten utévas under
lagarna®’. Det innebar att det ar riksdagen, som ansvarar for forvaltningen av de
gemensamma medlen. Enligt grundlagen éar riksdagen det lagstiftande organet, och fattar
beslut p& ett Gvergripande plan. Regeringen har den exekutiva makten, dvs. ska genomféra
den av riksdagen beslutade politiken.

Ramverket kring forvaltningen av foretag med statligt dgande styrs genom ett sa kallat
forvaltningsmandat frdn riksdagen. Statens medel och dess 6vriga tillgangar star till
regeringens disposition®. Riksdagen ska faststalla grunderna for forvaltningen av statens
egendom och forfogandet Gver den®. Detta innebar att regeringen ska hora riksdagen vid
vasentliga &ndringar av foretagens inriktning, utspadning av &gande, kapitaltillskott,

bolagisering samt férsaljningar och kdp av aktier.

Regeringen far salja statens aktier i bolag dar staten har mindre an hélften av rosterna om
inte riksdagen beslutat annat®. Daremot far inte regeringen minska statens dgarandel i bolag
dar staten har halften eller mer an halften av rosterna. Riksdagsbeslut kravs dock inte fér
extrautdelningar eller nedlaggningar eftersom sadana beslut ingar i den normala

férvaltningen.

Regeringen har dessutom fatt riksdagens mandat att om man sa oOnskar helt avveckla
agandet i Nordea AB och Svenska Lagerhusaktiebolaget. Riksdagen har @ven upphavt den
begransning som tidigare fanns att staten skulle &ga minst 51 procent av Telia, i detta bolag

kan regeringen nu minska statens agarandel till O procent.

*" Regeringsformen 1974.

%8 9 kap. 8 § Regeringsformen.

*° 9 kap. 9 § Regeringsformen.

% | agen (1996:1059) om statsbudgeten.
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Agarfunktionen i de statliga bolagen delas sélunda mellan regering och riksdag, men det &ar
riksdagen som ytterst fattar beslut om forséljning. Detta faktum inskranker regeringens
forutsattningar att agera &agare, eftersom en av de grundlaggande rattigheterna for en
aktiedgare ar att avyttra sitt innehav. Detta har likheter med andra stora svenska
institutionella agare, sdsom fonder, forsakringsbolag och pensionsfonder. De uppger ocksa
att de ar lasta vid sina stérre innehav®, vilket regeringen de facto ar. De institutionella &garna
ar dock inlasta av andra orsaker, namligen pa grund av indexforvaltning eller alltfor stor
kurspaverkan vid avyttring. Effekten av inlasningen ar dock densamma, dessa agare kan inte
med trovardighet hota med en forsaljning av bolaget och darmed faller detta medel for

agarstyrning bort.

5.2 Agarfunktionen inom regeringskansliet

Inom regeringskansliet ansvarar de olika departementen foér forvaltningen av bolagen. Den
dagliga forvaltningen innefattar uppféljning och utvardering av foretagen, samt
styrelsenominering. Ytterst ansvarig och chef for respektive departement ar ett statsrad. Pa
naringsdepartementet ar det saledes naringsminister Leif Pagrotsky, pa socialdepartementet

socialminister Lars Engqvist osv.

Statssekreterare ansvarar for ledningen av departementen. Statssekreterare ar politiskt
tillsatta tjansteman. Arenden som ska avgoras av regeringen maste alltid foredras for
statsradet. Ansvarig tjansteman lamnar da en redogorelse 6ver problemet och foreslar ett
beslut. Normalt stdms foreslagna beslut av med statssekreteraren forst®. Det ar sdledes

ingen lang byrakratisk vag mellan statsrad och tjansteman®.

Tidigare har forvaltningen av bolagen varit fordelad p& inte mindre an tio olika departemente“.
Majoriteten av de statligt agda bolagen forvaltas idag av enheten for statligt &gande under
naringsdepartementet. Denna utokades i februari i &r d& &agarenheterna for finans- och
naringsdepartementen slogs samman. Syftet med denna sammanslagning var att skapa
forutsattningar att bedriva en enhetlig agarpolitik med tydliga mal och riktlinjer for foretagen.
Totalt arbetar 19 personer pa agarenheten. Ingen av dem ar politiskt tillsatta, vilket betyder att
de kommer att arbeta kvar efter ett eventuellt politiskt maktskifte. Bolagen &ar uppdelade
mellan nio stycken forvaltare. Forvaltaren har det dvergripande ansvaret for beredningen av
de frdgor som ror bolagen samt utvardering. Principen for indelning &r branscher som energi,

gruv, transport, finans och fastigheter, men bolagen later sig inte latt indelas. Hansyn har

¢ Ahlstedt et al 2003

®2 Byunsson et al 1990 s 37.

®3 |bid s 40.

® Lindh & Meyersson 1998 s 35.
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tagits till arbetsbelastningen for férvaltaren med avseende p& bolagens storlek och karaktar.®
Till férvaltarna ar fem analytiker knutna var och en med speciell kompetens fér en av de fem
branscherna. Ovrig personal p& dgarenheten &r tre assistenter och en Investor Relations- och
informationsansvarig. Chefen for Agarenheten ar departementsrad Eva Halvarsson.®

Pa finansdepartementet har enheten for forvaltningsutveckling inom forvaltningspolitiska
avdelningen ansvar fér Svenska Spel AB®’. Kulturdepartementet svarar for forvaltningen av
Operan AB och Dramaten AB. Det finns ingen enhet som enbart ansvarar fér kontrollen av
dessa foretag, utan de ligger under de enheter som ansvarar for politiken pa respektive
omrade®. Systembolaget och Apoteket forvaltas av Socialdepartementet inte heller har finns

det n&gon speciell avdelning med ansvar for agarfragor®™.

5.2.1 Agarpolicy”

Regeringskansliet har tagit fram en &garpolicy. Den innehdller regeringens generella avsikter
och mal med sitt &gande. Det Overgripande malet ar vardeskapande. | dgarpolicyn anges tre
verktyg for att uppnda detta mal: Genomlysning, effektiva styrelser samt fokus pa

karnverksamheten.

5.2.1.1 Genomlysning

Genomlysning omfattar den externa information som staten som &gare och de dgda bolagen
lamnar. Krav pa rapportering fran de agda bolagen syftar dels till att framja den offentliga
insynen, dels ska rapporteringen fungera som ett styrmedel. Regeringen har darfér utformat
sarskilda riktlinjer for extern rapportering i de statliga bolagen”. Bolagen ska i
arsredovisningar och kvartalsrapporter lamna finansiell informationen i éverensstammelse
med Stockholmsbdrsens riktlinjer.  Darutdver ska beskrivningar av  omvarlden,
marknadsutveckling, finansiella och rorelserisker samt de mal som stallts upp for
verksamheten och hur de uppfyllts lamnas. Rapporteringen ska ocksa innehdlla foretagets
miljdpaverkan och dess arbete med jamstalldnet och mangfald. De externa rapporterna ar

offentliga och ska finnas tillgangliga pa respektive bolags hemsida.

Regeringen lamnar enligt riksdagsbeslut februari 1982 arligen en redogérelse for féretag med
statligt &gande. Sedan augusti 1999 ger regeringskansliet arligen ut en
verksamhetsberattelse om foretag med statligt agande. Verksamhetsberattelsen ar

regeringens skrivelse till riksdagen avseende forvaltningen av och &garutdvandet i de statligt

% se bilaga Forteckning tver férvaltare och bolag.
% Elisabeth Johansson telefonintervju.

" www.finans.regeringen.se

%8 www.kultur.regeringen.se

% www.social.regeringen.se

% Se bilaga 2.

™ Se bilaga 4.
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agda bolagen. Det ar i denna skrivelse som utvarderingen av bolagens verksamhet
presenteras. Den information som presenteras ar densamma som specificeras i riktlinjerna for
extern rapportering. Verksamhetsberattelsen riktar sig ocksa till allmanheten, media,
fackforeningar och andra intressenter. Dessutom redovisas konsoliderade resultat- och
balansrakningar sedan 2000 som &skadliggor utvecklingen i den statliga foretagssfaren som
helhet.

5.2.1.2 Effektiva styrelser

Regeringens mal ar att styrelserna skall innehélla hog kompetens anpassad till respektive
foretags verksamhet, situation och framtida utmaningar. Varje nominering skall sdledes utga
fran kompetensbehovet i respektive foretags styrelse. Nomineringsprocessen av
styrelseledamdéter och regeringens forvantningar pa styrelsernas arbete behandlas mer

ingdende nedan under rubriken styrelse.

5.2.1.3 Fokus pa karnverksamheten

Regeringen anser att det generellt sett har det funnits tva problem inom den statliga
foretagssfaren, ineffektiv kapitalbalans och expansion utanfor k&rnverksamheten. Under de
senaste aren har regeringskansliet i samrad med foretagen med statligt gande vidtagit flera

atgarder for att 6ka fokus pa karnverksamheten och optimera kapitalstrukturen.

Enligt verksamhetsberattelsen 2001 tenderar fortfarande vissa foretag med statligt &gande att
vara Overkapitaliserade i forhallande till en optimal kapitalstruktur, det vill saga de har for
mycket eget kapital i relation till l1&nat kapital. Den optimala kapitalstrukturen minimerar
kostnaden for det totala kapitalet utan att riskera foretagets finansiella stallning. Darmed okar
ocksa vardet pa foretaget. En tankbar anledning till att statligt agda foretag tenderar att vara
Overkapitaliserade &r en osékerhet om &garen, i detta fall riksdagen, ar beredd att skjuta till
nytt kapital om det uppstar ett investeringsbehov. Foretagsledningen haller en storre buffert
av likvida medel an vad den operativa verksamheten befogar, nagot som forresten dven
forekommer i icke statliga bolag. Detta kapital ger foretagsledningen fria hander gentemot
sadval &agare som langivare vid finansiering av investeringar. Kostnaden for

Overkapitaliseringen bars av agarna.

Det andra problemet som identifierats i verksamhetsberéattelsen har varit att flera av féretagen
med statligt agande tidigare har expanderat inom verksamheter som lag utanfor foretagets
karnverksamhet. Flera foretag med statligt &gande konkurrerar inom omraden dar foretaget
har ringa eller ingen erfarenhet. Fokusering p& karnverksamheten har sedan 90-talet varit
slagordet framférallt bland bérsnoterade foretag for att 6ka aktiedgarvardet. Flera féretag med
statligt agande har under de senaste aren tydligt fokuserat pa karnverksamheten. Till

exempel har Vattenfall AB har avyttrat sin verksamhet utanfér Europa och Posten AB har
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avyttrat Postgirot Bank och Postfastigheter. Detta underlattar ocksa resultatkontrollen av
bolagen, eftersom rimliga mal lattare kan stallas upp och resultaten kan jamféras med

liknande verksamheter eller ett branschindex.

5.2.2  Viljeyttringar

Forutom malet vardeskapande samt att vara en aktiv och langsiktig dgare har regeringen som
agare tagit principiell stallning i vissa frégor72. Den 6vergripande viljeyttringen, eller policyn, &r
att Sverige skall ga i spetsen for omstallningen till en ekonomiskt, ekologiskt och socialt
hallbar utveckling. Fem fragor behandlas specifikt: Etik, moral och globalt ansvar,
jamstalldhet, mangfald, IT samt handlingsprogrammet for konst, hantverk och kultur. De har
avsikten att ge uttryck for en viljeyttring hos regeringen pa omraden som &r angelagna for
hela samhallet. Den forsta fragan tar upp de riktlinjer rérande manskliga rattigheter,
information, konkurrens och beskattning som utarbetats av OECD 1976 och riktar sig
egentligen till multinationella bolag. Regeringen uppmanar aven de agda bolagen att fdlja
FN:s Global Compact som ocksa den rér manskliga rattigheter samt miljé. De statligt 4gda
bolagen skall bidra till att de nationella miljomalen uppfylls. Styrelserna uppmanas att aktivt
folja foretagens insatser i frdgor som ror ekonomiskt, ekologiskt och socialt hallbar
utveckling. Den andra fragan behandlar méalet med 40 % kvinnor i de statligt 4gda bolagens
styrelser i ar, detta ar ett delmdl i regeringens jamstalldhetspolitik. Den tredje fragan:
mangfald avser tillvaratagandet av den kompetens som finns hos manniskor fran skilda
kulturella, etniska och sociala miljder. Ett sadant arbete ska speglas i foretagens
personalpolitik. Den fjarde fragan ror statliga foretag i IT-samhallet och innehdller inte nagra
direkta foreskrifter, mer an att regeringen identifierat en val utvecklad IT-strategi som en viktig
del av foretags konkurrenskraft. Den sista policyfrdgan avser de mal som riksdagen har
beslutat for statens arbete med arkitektur, formgivning och design. Malen avser
tillvaratagandet av kulturhistoriska och estetiska véarden i befintliga miljder och att kvalitet och

skonhet inte skall understallas kortsiktiga ekonomiska évervaganden.

Sammantaget skilier sig viljeyttringarna inte anmarkningsvart mycket frdn andra svenska
institutionella dgares hallning, atminstone de som &r aktiva med att ta fram viljeyttringar inom
olika omraden. Saval miljo, globalt ansvar, mangfald och jamstalldhet &ar vanligt
forekommande &agarpolicyfrdgor. Dessa riktlinjer kan darfor ocksad anses galla manga privat
agda bolag. De uttalade malet om kvinnlig styrelserepresentation, IT samt
handlingsprogrammet for konst, hantverk och kultur ar daremot politiska mal. Politiska mal &ar

som tidigare namnts en av de saker som skiljer ut staten som agare gentemot privata agare.

2 Se bilaga 3.
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5.2.3 Andra styrdokument

Forutom policyfragorna finns direkta riktlinjer for extern rapportering”, incitamentsprogram for
anstallda’, anstallningsvillkor for personer i foretagsledande stallning” samt ett forslag till
innehall i styrelsens arbetsordning76. Riktlinjerna fér extern rapportering har behandlats

tidigare i detta kapitel.

Riktlinjerna for incitamentsprogram for anstallda anger att det ar styrelsen som fattar beslutet
om eventuellt inférande av ett sddant program och det ska omfatta all anstalld personal i
bolaget. Incitamentsprogrammets mal skall vara objektiva, definierbara och matbara pa bade
kort och l&ang sikt, och utga ifran det aktuella bolagets sarskilda mal och uppgifter. Avsikten &ar
att langsiktig vardetkning och engagemang ska uppmuntras. En annan godtagbar avsikt &ar
att underlatta rekrytering och behallandet av kompetent personal. Beloningen ska vara
kopplad till arbetsinsatsen och det ska vara enkelt att forstd nar den faller ut. Sammantaget
innehaller riktlinjen inget som stoter sig mot hur teorin anger att incitament ska utformas,
undantaget att all personal nddvéandigtvis ska omfattas. Detta forklaras enklast som ett

politiskt mal.

Riktlinjerna for anstallningsvillkor for personer i foretagsledande stallning anger bland annat
att bolagen inte ska vara loneledande i jamforelse med motsvarande privatdgda foretag. |
monopolféretag och foretag vars verksamhet finansieras till 6vervdgande del av medel 6éver
statsbudgeten ska statliga verk vara normen. Darutdver ges anvisningar om pension,

tjanstebostad och andra férmaners omfattning.

Forslag till innehdll i styrelsens arbetsordning &r inget direktiv utan &r tankt som
“inspirationskalla” for styrelsearbetet. Forslaget beskriver p& detaljerad niva vilka fragor
styrelsen boér arbeta med. | bilagor finns forslag till enkater for utvardering av styrelsens
arbete, enskilda styrelseledamoter och verkstallande direktér. Fragorna i dessa enkater ger
en tydlig fingervisning om vilket beteende som uppmuntras av &garen. Dokumentet

behandlas mer ingdende i nasta avsnitt styrelser.

Huvudstyrdokumentet ar dock &garpolicyn, avsikten &r att den inte ska vara nagon
pappersprodukt, som enbart sitter i en parm och aldrig anvands. Den utvecklas internt pa
agarenheten. Arbetet bedrivs som sméa delprojekt av informationsansvarig tillsammans med
forvaltare, analytiker och revisorer.”’ Uppfdljningsmetoder for utvardering av den statliga

agarpolicyn ar under utarbetning. Det &ar svart att isolera orsak och verkan av agarpolicyn i

"3 Se bilaga 4.
" Se bilaga 6.
’® Se bilaga 5.
’® Se bilaga 7.
" Elisabeth Johansson telefonintervju.
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vardetillvaxten hos den forvaltade portféljen. | vilkken man &garpolicyn efterlevs ar alltsa inte
latt observerbart. Ett mjukt matt som &r anvandbart i detta sammanhang &r antalet bolag som
lamnar offentliga kvartalsrapporter. Ett 6vergripande mal ar enligt regeringen att vara tydlig

som agare.”®

5.3 Styrelser

Den overgripande beslutsprincipen i styrelsearbetet &r vinstmaximering’®, om inte
bolagsordningen anger nagot annat. Aven om bolagsstyrelsen i huvudsak far sitt uppdrag
ifran bolagsstamman far den i praktiken ha ett bredare ansvar gentemot saval de anstallda
som samhdllet i sin helhet. Den verkstallande direktoren ska svara for den l6pande

forvaltningen enligt de riktlinjer och anvisningar som styrelsen lamnar.®°

Agarenheten pa naringsdepartementet har i ett styrdokument lagt ett férslag till hur styrelsens
arbetsordning ska utformas. (Detta dokument aterfinns i bilaga 3). Avsikten ar att reglera hur
styrelse arbetar och vilken typ av fragor som behandlas. Styrdokumentet for styrelsearbete ar
mycket effektivt. Det finns enligt Naringsdepartementet inga bolag som inte féljer den
foreskrivna arbetsordningensl. Foljande beskrivning av styrelsen arbete grundar sig pa detta

styrdokument.

Styrelsens viktigaste uppgift ar att diskutera visioner och strategi, minst ett foérlangt
styrelsemoéte per ar bor behandla strategi. Verksamhetsmalet ska innehalla saval syftet for
bolagets verksamhet som ekonomiska mal. Den av verkstallande direktdr implementerade
strategin ska sedan féljas upp l6pande. Vidare boér minst ett mote behandla
incitamentsprogram for anstallda och minst ett méte kombineras med besok av ndgon del av

den operativa verksamheten. &

Styrelseordférande ska leda styrelsens arbete och se till att den fullgor sina skyldigheter. Han
har ocksa ett mer omfattande ansvar for bolagets organisation och forvaltning &n de andra
ledamoéterna. Styrelseordférande ska genom regelbunden kontakt med den verkstéllande
direktoren folja foretagets inriktning och utveckling®®. Det bér understrykas att ordforande inte
kan ge nagra direktiv till den verkstéllande direktoren. Detta kan bara styrelsen som
kollektiv.®* Styrelsen boér sammantrada minst fem till sex ganger per ar. Styrelseordforande

ska tillsammans med den verkstéllande direktbren uppratta dagordningen for sammantradena

"8 Regeringskansliet 2001 s 12.
" Bergstrom & Samuelsson 2001 s 98.
% |bid. s 101.
81 | ars-Johan Cederkvist telefonintervju.
82 Enheten for statligt agande. PM 2002-05-18 s 5.
83 P
Ibid. s 3.
84 Bergstrom & Samuelsson 2001 s 101.
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och se till att beslutsunderlaget ar tillrackligt®™. | en bilaga till styrdokumentet for styrelsens

arbetsordning finns foljande forslag till omraden som kraver styrelsebeslut exempelse:

- lgangsattande eller nedlaggning av verksamheter av betydande omfattning.
- Upptagande av lan eller lamnande av siakerheter éverstigande X kronor.

- Forvarv, avyttring, samgaende eller fusion av bolag.

- Ingd avtal som stracker sig dver mer an X antal ar eller 6verstiger X kronor.
- Nyinvesteringar dverstigande X kronor.

- Ingangsattande av utvecklingsprojekt éverstigande X kronor.

- Kort- och langsiktiga kvalitativa och kvantitativa mal for verksamheten.

- Rullande strategiska planer och budgetramar.

Strategiska fragor ar salunda delegerat till styrelsen, men beslut i dessa fragor ska fattas
inom ramen for bolagsordningen. | bolagsordningen speglas riksdagsbeslutet, men den
strategiska planen dar ar ofta summarisk. Styrelsen géar tillbaka till forarbetena for
riksdagsbesluten, vilka tillhandahalls av agarenheten. Varken riksdagsbesluten eller dess
forarbeten &r juridiskt bindande i styrelsearbetet, men styrelsen anvander dessa for att
verifiera att de strategiska besluten rimmar med dgarmalen. Departementet kontaktas endast
i ett fatal fall, eftersom det oftast &r representerat i styrelsen. | undantagsfall sker kontakt

direkt mellan departementschefen och styrelseordforande.®’

Styrelsefrdgor som direkt rér &agaren ar &ndrad utdelningspolicy eller avvikelse fran
bolagsordningen eller foreskriven kapitalstruktur exempelvis upptagande av lan. Vid storre
strategiska forandringar i foretagets verksamhet och storre forvarv, fusioner eller avyttringar
samt forandringar av foretagets riskprofil kraver departementet att bli underrattat®. | dessa fall
utvarderas det strategiska forslaget pa agarenheten av forvaltaren och analytiker. Styrelsen
fattar sdledes inte dessa beslut sjilv. Agarenheten bildar sig en egen uppfattning i dessa
strategiska frélgor.89 Det hander att extern kompetens tas in framst jurister och strategiska
radgivare. Eftersom dgarenheten ar en myndighet sker detta i enlighet med lagen om offentlig

® D& forandringen ar sd omfattande att riksdagsbeslut kravs, exempelvis

upphandling.
aktiedgartillskott, bereds forslaget av forvaltaren och analytiker. Riksdagen beslutar sedan om
aktiedgartillskott over statsbudgeten.91 | april 2003 paborjades en utarbetning av en

proposition om att extrautdelningar fran I6nsamma bolag ska kunna anvandas for

8 Enheten for statligt 4gande. PM 2002-05-18 s 4f.
% |bid. Bilaga 1.
87 Lars — Johan Cederlund telefonintervju.
8 Enheten for statligt 4gande. PM 2002-05-18 s 3.
% Elisabeth Johansson telefonintervju.
90 P
Ibid.
*! Ibid.
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aktieagartillskott®®. Detta innebér i praktiken att koncernbidrag kommer att kunna ges mellan

bolagen. Avsikten ar att beslut om koncernbidrag ska fattas av riksdagen.

Utdelning foreslas formellt av styrelsen i enlighet med eventuell utdelningspolicy och
kapitalbehovet i bolaget. Foreslagen utdelning ar i forvag avstamd med forvaltaren som
tilsammans med analytikern provar forslagets rimlighet.93 Det ar salunda i praktiken dgaren

som bestammer utdelningen.

| en del bolag ar verkstéllande direktor ledamot av styrelsen i andra inte. Chefen for
agarenheten anser att verkstallande direktor inte ska ha plats i styrelsen. Hennes framsta
argument ar att styrelsens primara uppgift ar att tillsatta och avsatta verkstallande direktor.
"Och en verkstéllande direktdr kan ju inte vara med och sparka sig sjalv.” % Aven Marianne
Nivert, Telias forra verkstallande direktor och numera styrelseproffs, ser en intressekonflikt i
att verkstallande direktor sitter med i styrelsen. Men det ar en konflikt som hon inte markt av i
praktiken. "Vare sig verkstallande direktor sitter med i styrelsen eller inte har jag aldrig upplevt
det som ett problem. | Telia hade vi bagge systemen. Fragan ar mer av principiell karaktar.
Men i anglosaxiska lander blir de mycket forvanade om inte verkstéllande direktor aven sitter

med i styrelsen”, sager hon i en tidningsintervju®.

Ur ett kontrollperspektiv kan forutsattningarna for beteendekontroll av verkstallande direktor
O6ka om han &ar representerad i styrelsen. Styrelsen far darigenom goda méjligheter till
informell kontakt med verkstéllande direktér och mer subjektiv information kan utbytas. Om
forvaltare eller andra representanter med en exekutiv garfunktion ar representerade 6ppnas

en direkt informationskanal mellan &gare och den operativa delen av féretaget.

5.4 Bolagsstamma

Bolagsstamman ar agarens forum for att utse styrelse och bevilja sittande styrelse
ansvarsfrihet. P4 bolagsstamman kan foretagets bolagsordning ocksd &ndras. Den anger
Overgripande foretagets verksamhet. | de statliga bolagen ligger riksdagens direktiv till grund
for bolagsordningen. Om bolagets verksamhet ska ha ett annat syfte &n att bereda vinst at

aktieagarna, méaste detta anges i bolagsordningen®®.

Aktiebolagslagen regler om de olika bolagsorganens ratt att foretrada bolaget och inga
rattshandlingar & dess vagar utgar ifrn att bolagsstimman ar det hogsta beslutande organet.

Styrelsen har hand om organisation och forvaltning av bolagets angelédgenheter. Finns det en

92 svenska Dagbladet Naringsliv 2002 04 16.
% Elisabeth Johansson telefonintervju.

% Dagens Nyheter 2002.

% |bid.

% Bergstrom & Samuelsson 2001 s 72.
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verkstéllande direktér har han hand om den I6pande férvaltningen. Aven om bolagsstamman
inte har ndgon egen forvaltningsbefogenhet, sa finns det inget hinder for att stamman ger
direktiv till styrelsen i enskilda forvaltningsfragor. Styrelsen ar da skyldig att ratta sig efter
dessa direktiv®’.

Genom regeringsbeslut bemyndigas respektive departementschef att utéva agarfunktionen i
de foretag vars verksamhet ligger inom departementets sakomrade. Departementschefen har
saledes ratten att fora talan och utéva rostratt pa bolagsstamman. Denne kan dock valja att
utse ett ombud for dessa funktioner. Normalt sett ar det en tjansteman i departementet som
for statens talan vid dessa tillfallen.®

For att tillgodose behovet av insyn och offentlighet finns inskrivet i féretagens bolagsordning
att riksdagsledamaoter har ratt att narvara vid bolagsstdmman och i anslutning till denna stélla
fragor. Riksdagsledamoéters onskan att narvara pa stamman skall anmaélas till foretagets
styrelse senast tva veckor i forvag. Detta galler samtliga foretag i vilka staten dger minst 50

procent av aktierna och som har mer &n 50 anstallda.*

En del foretag exempelvis Vattenfall AB har valt att halla offentliga bolagsstammor. Detta ar
ett led i att 6ka den offentliga insynen och ger dessutom en mdjlighet att informera om

foretaget for en bredare krets.

5.5 Sammanfattning av dgarfunktionen och analys utifrdn kontrollbegreppen

Figur 6 visar pa ett schematiskt satt pa vilken niva de olika agarstyrningbesluten fattas.
Ramen for bolagens verksamhetsinriktning satts av riksdagen genom bolagsordningen.
Foretagen kan alaggas sarskilda uppgifter genom direktiv. Riksdagen beslutar ocksa om
aktieagartillskott och eventuell forsaljning av bolagen. Riksdagen besitter sdlunda den yttersta
agarstyrningen, namligen avgodrandet om foretagsledningen dver huvud taget ska anfortros
agarens kapital. Ovriga &garfragor &r delegerade till regeringen genom ett
forvaltningsmandat. Regeringens mal med forvaltningen ar att vara en aktiv, langsiktig och
vardeskapande &agare. Riksdagens direktiv samt regeringens mal och vilieyttringar satter

ramarna for forvaltningen av bolagen, som ar delegerad till departementen.

De flesta bolagen forvaltas av enheten for statligt 4gda bolag pa naringsdepartementet.
Agarenheten nominerar styrelseledaméter, utfardar riktlinjer och utvarderar bolagen. Det &r

ytterst styrelserna som ansvarar for férvaltningen av bolagen. Representanter for staten som

" Bergstrom & Samuelsson 2001 s 97.
% Riksdagens Revisorer 1997.
% Regeringskansliet 2001 s 10.
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agare ingar ibland i styrelserna ibland inte. Styrelserna &r sista ledet i utdvandet av

agarstyrning éver foretagen.

Agarstyrningen utévas salunda genom riksdagsbeslut om forsaljning eller sarskilda direktiv,
regeringens viljeyttringar samt nominering av styrelseledaméter, riktlinjer och utvardering av
bolagen genom departementen.

) Agarkontrollbeslut
—Agare - ———-——-————— 1 Foretagspecifika  Generella
Forsaljning
Aktiedgartillskott
Forandringar i bolags-
ordning (direktiv)

Riksdag

Regering

- Etik, moral och

|

|

|

|

|

|

: —»  Viljeyttringar
|

| globalt ansvar
|

|

|

Styrelsenominering - Jamstélldhet
Utvardering - Mangfald
Kapitalstrukturmal - IT

- Handlingsprogram fér
konst, hantverk och
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Figur 6 Statens &garstyrningorganisation

5.5.1 Inputkontroll

Vi har valt att betrakta &garens input som det kapital som &garen bistar verksamheten med.
Riksdagen &r da den instans som utdvar den mesta inputkontrollen. Den beslutar om
aktieagartillskott och direkta anslag via statsbudgeten. Bada formerna av kapitaltillskott foljs
av ett politiskt beslut dar det anges i vilket syfte pengarna ska anvandas. Detta syfte eller mal
tolkas (om det ar noédvandigt) sedan av bolagens styrelser, vilka kan utdva inputkontroll

genom att faststalla budgetar.

Regeringen genom departementen utévar indirekt inputkontroll genom att de har
befogenheten att ange vilken kapitalstruktur bolaget ska ha. Det vill sdga hur mycket eget
kapital som star till foretagsledningens férfogande. Denna kontroll utdvas genom soliditetsmal

och utdelningspolicies.
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5.5.2 Beteende- och resultatkontroll

Styrelsen har den insyn i foretagets verksamhet som kravs for att kunna beddma
foretagsledningens utférande av sin uppgift. BAde departementen, regeringen och riksdagen
forsoker styra beteendet genom att stipulera i direktiv, viljeyttringar och riktlinjer hur
foretagsledningen ska agera i vissa fragor. Overvakningen av styrdokumenten efterlevs i
foretagen ligger pa styrelsen, saval riksdag, regering som departement foljer endast upp
resultaten. Underhandkontakter sker ibland mellan styrelseordférande och departementschef.
Huvuddelen av kontakterna mellan agare och foretag skots dock av bolagens forvaltare, i

synnerhet i de fall férvaltaren sitter i bolagets styrelse.

Alla instanser har mgjligheten att utdva resultatkontroll. Information om féretagens resultat
finns tillgéngliga for alla. Riksdagen anger dock inte hur dvervakningen och uppfdljningen av

de mal som stallts upp ska ske, detta har delegerats till regeringen.

5.5.3 Klankontroll

Nya styrelseledamoter far ett dokumentpaket som innehaller riktlinjer, agarpolicy och forslag
till arbetsordning for styrelsearbete samt de andra viljeyttringar och policyfrdgor som finns
som bilagor till denna uppsats. Nagon annan utbildning av eller stod fran &garen for
styrelseledaméter forekommer inte. Det &r den verkstéllande direktéren som har ansvaret for

att nya styrelseledaméter blir introducerade pa lampligt satt.*®

En gang per ar halls ett styrelseseminarium for samtliga styrelseledamoter i statligt 4gda
bolag. Motivet ar att agaren ska entusiasmera styrelseledamoterna i sitt arbete, samt
signalera vilka fragor som &ar av vikt for agaren. Naringsministern haller tal. Gasttalare bjuds in
for att foredra i @mne som &r angelagna for &garen. Med viss oregelbundenhet ger
agarenheten ut ett nyhetshrev som distribueras till styrelseledamdéterna. | 6vrigt sker all
kontakt mellan &gare och styrelseledaméter genom den forvaltare som har

101

styrelserepresentation. Styrelseledamoterna far det dokumentpaket som innehaller

riktlinjer, &garpolicy och férslag till styrelsens arbetsordning med mera som finns i bilagor till

denna uppsats.'%

Sammanfattningsvis  vilar  forutsattningarna  for  klankontroll pa  selektionen av
styrelseledamdéter. Nagon egentlig befordringsgdng existerar inte och forutsattningarna for
socialisering &r sméa. Atminstone &r kontakttillfallena mellan &gare och styrelseledamoéter f4 i

de fall som regeringen inte finns representerad i styrelsen. Vi kommer dock att undersdka om

190 Enheten for statligt gande. PM 2002-05-18 s 4.
191 Elisabeth Johansson telefonintervju.
192 | ars-Johan Cederlund telefonintervju.

57



Agarstyrning — svenska staten som bolagsagare

SCHOOL O CONOMICS
AND MANAGEMENT

wund University

det finns styrelseledaméter som har flera uppdrag och darmed bidrar till att sprida varderingar

och normer genom sin kontakt med styrelseledamdéter i flera olika bolag.
| nasta kapitel redovisas resultaten av var studie av statens utévande av agarstyrning genom

direktiv, krav och viljeyttringar, implementering av incitamentsprogram samt nominering av

styrelseledaméter.
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6 Empiri

| detta kapitel kommer vi att presentera och analysera &agarstyrningen. Vi bérjar med de
forutsattningar som marknadsforhallande och riksdagsbeslut anger. Sedan analyseras
regeringens agarstyrningutévning utifrdn de krav och riktlinjer som de staller pa bolagen.
Darefter kompletteras kontrollanalysen med styrelsernas sammansattning. Slutligen

sammanfattas analysen utifran den analysmodell vi presenterade i slutet av teorikapitlet.

6.1 Regeringskansliets utvardering av de agda foretagen

Agarenheten sammanstaller arligen en verksamhetsberattelse till riksdagen som beskriver
hur det gatt for samtliga bolag som staten ar dgare i under aret. Verksamhetsberattelsen ar
Regeringens skrivelse till riksdagen avseende forvaltningen av och dgarutévandet i de statligt
agda bolagen. Det ar i denna skrivelse som utvarderingen av bolagens verksamhet

presenteras.

Regeringskansliet har i sin utvardering valt att dela in de agda foretagen i tva kategorier.

Bolag med sarskilt samhaéllsintresse (S) och bolag med marknadsmaéssiga krav (M).

Definitionen for foretag med marknadsmassiga krav ar att en eller bada av féljande kriterier
ska vara uppfyllda™®;
De verkar pa en marknad med full konkurrens.

Agaren staller marknadsmassiga krav pa resultat och avkastning baserat pa riskprofil.

Marknadsmassiga krav stalls utifran foljande definition av vardeskapande: ”...nuvéardet av de
framtida kassaflodena skall vara stérre an foretagets sammanvagda kostnad for det lanade

»104

kapitalet och agarens kapital. Avkastningskraven anpassas till de kraven som stalls pa

andra foretag i samma bransch.

Foretagen med sarskilt samhéllsintresse utmérker sig genom att de uppfyller minst en av
foljande forutsattning™®®:

Agaren styr verksamheten pa ett patagligt och direkt sétt.

Foretaget verkar pa en marknad med sarskilda forbehall.

Foretaget verkar pa en marknad helt eller delvis utan konkurrens.

193 Regeringskansliet 2001 s 8f.

104 pid. s 8.
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Agandekontrollen av foretagen i denna grupp &ar heterogen. Samhallsekonomiska eller
sektorpolitiska mal ligger till grund for styrning och 6vervakning. Krav stalls pa kvalitativa

parametrar som harletts fran det sarskilda samhallsintresset samt kostnadseffektivitet.

Andel

Resultat- anslags-

Kategori Marknad krav finansiering
Akademiska Hus AB M Delvis ensamstélining Ja
Green Cargo AB M Ja
Lernia AB M Ja
LKAB M Ja
Posten AB M Ja 200/24072
SBAB M Ja
SJ AB M Ja
Specialfastigheter AB M Delvis ensamstallning Ja
Sveaskog AB M Ja
Swedcarrier AB M Ja
Svenska rymdaktiebolaget M Ja
V&S Vin & Sprit AB M Ja
Vasakronan AB M Ja
Vasallen AB M Ja
Vattenfall AB M Ja
ALMI Foretagspartner AB S Nej 60/536
Apoteket AB S Lagstadgat monopol Nej
Kungliga Dramatiska Teatern AB S Nej 160/229
Kungliga Operan AB S Nej 303/363
Sambhall AB S Nej 4262/9084
SP Sveriges Provnings- och S Ja
Forskningsinstitut AB 55/452
Statens _Vag- S Nej
och Baninvest AB
Svenska Spel, AB S Delvis monopol Ja
Svensk-Danska Broforbindelsen S Nej
SVEDAB AB
Systembolaget AB S Lagstadgat monopol Ja
Teracom AB S Delvis monopol Ja
Venantius AB S Nej

Figur 7 Marknadsstallning, regeringskansliets kategoriindelning och resultatkrav samt
eventuell anslagsfinansiering (angivet som anslag/total omsattning, bada i miljoner kr).
Kélla Regeringskansliet 2001 s 39. Femton foretag har marknadsmassiga krav och tolv

har sarskilda samhallsintressen.

Graden av konkurrens pa de marknader som foretagen verkar satter restriktioner for
foretagsledning och styrelse. P& en fullt konkurrensutsatt marknad kommer de foretag som
inte ar vardeskapande enligt ovanstdende definition att konkurreras ut. Foretagets kunder &r
da inte beredda att betala vad det kostar att producera produkter eller tjanster med den

organisation, produktionsmetod och strategi som féretaget valt. Konkurrens leder till
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kostnadseffektivitet och vardeskapande. P& en monopolmarknad kommer ett
vinstmaximerande foéretag att producera farre produkter eller tjanster &n vad marknaden
efterfragar. Sex bolag har sarskild marknadsstéallning Akademiska Hus AB, Apoteket AB,
Specialfastigheter AB, Svenska Spel, AB ,Systembolaget AB, Teracom AB.

Offentlig verksamhet kannetecknas av att inkomsterna kommer ifran skatteintakter, medan
inkomsterna i privata foretag genereras av forsaljningsintékter. | praktiken &ar denna
grénsdragning inte lika entydig. Det finns offentliga verksamheter som saljer produkter och
tjianster i konkurrens med privata féretag och det finns privata verksamheter som
subventioneras med skattemedel. Anslag &r skattemedel som tilldelas en verksamhet for att
utfora en speciell uppgift. Uppgiften maste darmed vara klart definierad. Detta forfarande kan
beskrivas som inputkontroll. Tre bolag utmarker sig genom att vara till mer an halften
finansierade genom anslag: Kungliga Dramatiska Teatern AB, Kungliga Operan AB och
Samhall AB.
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6.1.1 Direktiv

Riksdagen har genom politiska beslut alagt tolv av de undersokta foretagen att uppfylla vissa
krav som anses vara av samhallsintresse. Kraven samt vilka eventuella matt for rapportering

som anges aterfinns i tabellen nedan.

Matt Mal/Krav

ALMI AB Nyutlaning Framija tillvéxt och fornyelse i naringslivet

Apoteket AB Volymokning Tillgodose allménhetens behov av
lakemedel, samt tillhandahalla samtliga
godkanda lakemedel.

Posten AB Tillhandahalla grundlaggande

kassaservice.

Samhall AB Volymen arbetstimmar for Skapa meningsfullt och utvecklande
anstéallda med arbete for personer med
arbetshandikapp, andel arbetshandikapp. Uppfylla vissa
rekrytering fran prioriterade resultatkrav i form av bredvidstdende
grupper, andelen anstallda matt och effektivitetsforbattringar.

som overgar till en annan
arbetsgivare.

Specialfastigheter Optimera kundnyttan.

AB

Sveaskog AB Sélja skogsmark i glesbygd i syfte att
framja det enskilda skogsbruket.

Svenska Uppfylla de atagande som féljer av

rymdaktiebolaget Sveriges deltagande i ESA, samt har
regionalpolitiska motiv.

Svenska Spel AB Socialt ansvarstagande, en val utbyggd
service utan att séakerheten i hanteringen
eftersatts.

Systembolaget AB | Effektiv alderskontroll, Samhallsansvar i enlighet med

kommunikation om alkoholens | alkohollagen och avtal med staten.
halsoeffekter, personalens
serviceniva.

Teracom AB Svara for rundradionét.

Vattenfall AB Uppgifter inom den beslutade
karnkraftsavvecklingen

Venantius AB Far inte konkurrera

Figur 8 Tabell 6ver 6vriga mal med samhallsintresse.

Av de tolv foretagen ar det endast fyra stycken som rapporterar méaluppfyllandet med nagon
form av matt. Inga av dessa foretag har styrelser som domineras av ledamoter fran det

privata naringslivet, vilket kan tyda pa att agaren inte vill "slappa kontrollen” av dessa foretag.

Tidigare studier har efterlyst tydligare instruktioner fér de foretag som har samhéllsuppdrag.

De foretag som har tydliga uppdrag skall utvarderas utifran hur de uppfyller dessa uppdrag.
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Saledes ar det viktigt att ndgon form av matt anvands for att bedoma foretagsledningens

prestation i dessa foretag.

Var undersokning visar att endast sju av tolv foretag med sarskilt samhallsintresse styrs av ett
direktiv. Av de 15 foretagen med marknadsmassiga mal har fem nagon form av direktivkrav
pa sig. Detta kan enligt tidigare studier leda till att ledarna i dessa foretag inte far klart for sig
vilka mal som skall uppfyllas. Av de féretag som omfattas av direktiv sker uppféljning med
nagon form av matt i endast fem fall. Enligt tidigare studier bor direktiv alltid foljas upp, da ju

detta ar foretagsledningens huvudsakliga ansvar.

6.2 Analys av &garstyrning genom viljeyttringar, krav och riktlinjer

Regeringen rapporterar i sin verksamhetsberattelse till riksdagen om sin férvaltning av de
statliga foretagen. Dar redogors for dels de generella krav dgaren staller pa bolagen, och dels

for de specifika utvarderingarna av respektive foretag.

6.2.1 Generella krav

For varje foretag rapporteras balans- och resultatrakning, kassaflddesanalys, antal anstallda
totalt och antal/andel kvinnor, rantabilitet pa eget, totalt, sysselsatt och operativt kapital,
soliditet, bruttoinvesteringar, av- och nedskrivningar, féreslagen utdelning samt huruvida

foretaget har jamstalldhetspolicy, miljopolicy och miljéledningssystem.

6.2.2 Specifika krav

Tidigare studier kring utvarderingen av de statliga bolagen har kommit fram till
syftesbeskrivningen for foretagen ofta var oklar. Huvudregeln har varit att foretaget utvarderas
utifrdn hur malet om maximal vinst uppnas. Inte sdllan hade alltsd aven foéretag med
samhallsviktiga uppdrag krav pa lonsamhet, vilket leder till att mojligheten att fullgora
uppdraget inskranks. Aven motsatsen férekom: nar Riksdagens revisorer gjorde sin
genomgang fann de att bland de foretag som ska drivas pa marknadsmassiga premisser

hade de flesta, men inte alla, avkastningskrav och utdelningspolicy given fran dgaren.

De foretag som har monopolstéllning eller sarskilda samhallsataganden var i langt ifran alla
fall understéllda kvalitetskrav utdver de ekonomiska. Riksdagens revisorer rekommenderade
tydligare syftesformuleringar for foretagen och att mal stalls utifran syftena. Rent
kommersiella foretag skall enligt dem endast omfattas av langsiktigt avkastningskrav.

Foretagen bor alltsd i utvarderas efter syftet.'

De flesta foretag utvarderas specifikt enbart med hjalp av resultatmatt, dvs. foretagets

resultat, utdelningsmatt eller soliditetsmatt. Detta innebar att risken som &garen normalt sett

1% Riksdagens Revisorer 1997.

63



Agarstyrning — svenska staten som bolagsagare

SCHOOL OF ECONOMICS
AND MANAGEMENT

wund University

tar pa sig overfors till foretagsledningen, vilket leder till ineffektiva beslut, beroende pa
riskaversion. Anledningen till att man anda valjer att utvardera utifran dessa matt ar att de ar

bokforingsbaserade vilket betyder att det &r billigt och enkelt att anvédnda dem.

Anvandning av olika typer av specifika krav pa foretaget kan vara uttryck for inputkontroll, om
de som soliditets- och utdelningskrav innebar inskrankningar i féretagsledningens frihet att
agera for att uppna de uppsatta malen. Det kan &ven vara en form av beteendekontroll om
det innefattar instruktioner for hur malen ska uppnds, exempelvis via direktiv och riktlinjer.
Slutligen kan det handla om resultatkontroll om det som avkastningskrav eller ett matt pa hur
direktivet uppfylls mater resultatet av foretagsledningens stravanden att uppna de uppsatta

malen.

Pa grund av komplexiteten i beslutsfattandet som foretagsledningen utfor, kan deras uppgift
inte karaktariseras som programmerbar. Ouchis modell forutsager d& en resultatbaserad
kontrollstrategi. Féretagande innebar risktagande och osakerheten i resultatet ar stor, det ar
en av poangerna med att skilja pd agandet och forfogandet over tillgAngarna. Eftersom
resultatmatt inte mater foretagsledningens insats och dessutom forflyttar risk till

beslutsfattarna ar resultatkontroll olamplig.

Beteendematt ar svara att utforma om den som ska Overvaka inte har en klar bild éver hur
verksamheten ska bedrivas och vilka dess mal och syfte ar. Till aktiebolagsstyrelsens uppgift
hor att uthamna, overvaka och stddja den verkstallande direktéren. Styrelsen kan darmed

utnyttjas i en beteendebaserad kontrollstrategi.

6.2.3  Avkastningskrav

Ett avkastningskrav anger resultatet som proportion av ndgon form av insatt kapital. For att
det ska anses vara langsiktigt maste det ta hansyn till att fluktuationer kan ske Gver enskilda
ar, beroende pa yttre omstandigheter pa olika marknader, men &ven till folid av att

foretagsledningen kan prioritera snabb avkastning pa bekostnad av den langsiktiga.
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Avkast.- Sikt Matt
krav
Teracom AB Ja Kort | Avkastning (konkurrensutsatt
respektive inte)
Systembolaget AB Ja Kort | Avkastning pa eget kapital
Vattenfall AB Ja Kort | Avkastning pa eget kapital efter skatt
Vasakronan AB 1) Ja Kort | Avkastning pa justerat eget kapital
Posten AB Ja Kort | Avkastning pa justerat eget kapital
Specialfastigheter AB Ja Kort | Avkastning pa justerat eget kapital
V&S Vin & Sprit AB Ja Kort | Avkastning pa justerat eget kapital
Samhall AB Ja Kort | Resultat
SJ AB Ja Kort | Resultat
Apoteket AB Ja Kort | Resultat fore dispositioner och skatt
Akademiska Hus AB Ja Lang | Avkastning efter schablonskatt under
en konjunkturcykel
SBAB Ja Lang | Avkastning pa eget kapital dver tiden
Svensk-Danska Bro-férbindelsen Nej Namner ldnsamhet
SVEDAB AB
Swedcarrier AB Nej Namner maximalt aktiedgarvarde och
resultat
Green Cargo AB Nej Namner resultat
LKAB Nej Namner resultat
Statens Vag- Nej Namner resultat
och Baninvest AB
Sveaskog AB Nej Namner resultat
Svenska rymdaktiebolaget Nej Namner resultat
Svenska Spel, AB Nej Namner resultat
SP  Sveriges  Provnings-  och Nej Namner resultat
Forskningsinstitut AB
Venantius AB Nej Namner resultat
Lernia AB Nej Namner resultat och avkastning pa
totalt, sysselsatt och eget kapital
ALMI Foretagspartner AB Nej
Kungliga Dramatiska Teatern AB Nej
Kungliga Operan AB Nej
Vasallen AB Nej

Figur 9 Tabell 6ver avkastningskrav samt kravens tidshorisont.

Tolv av de 27 foretagen har ett avkastningskrav stallt pa sig. Har gor vi uppdelning mellan de
krav som enbart baseras pa senaste arets utfall och de som ar mer langsiktiga och tar hansyn
till hur foretaget presterar under en konjunkturcykel. Ett langsiktigt krav stammer baéttre
Overens med statens overgripande mal om langsiktig avkastningsmaximering. Endast tva
foretag anger langsiktiga avkastningskrav, nadmligen Akademiska Hus och SBAB. Fyra bolag
har inga uttalade avkastningskrav och deras resultat foljs inte upp: ALMI Foretagspartner AB,

Kungliga Dramatiska Teatern AB, Kungliga Operan AB och Vasallen AB

Tidigare studier har foreslagit att foretag med viktiga samhéllsuppdrag inte ska omfattas av

avkastningskrav, da detta kan inverka pa formagan att uppfylla uppdraget. Foretag som
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verkar pa rent kommersiella grunder bor daremot utvarderas utifran ett langsiktigt

avkastningskrav.

Av de femton foretagen med marknadsmassiga krav ar det endast sju som utvarderas utifran
ett avkastningsmal och darav har endast tva langsiktiga matt, namligen Akademiska Hus och
SBAB. Fyra av de tolv foretagen med sarskilda samhallsintressen har avkastningskrav. Vi kan
allts& konstatera att staten inte har renodlat de grundlaggande syftena med foretagen vad

galler avkastning i forhallande till féretagens uppdrag.

Utover de problem som tidigare studier har presenterat nar det galler statens anvandning av
avkastningsmatt for utvardering bor man beakta att anvandningen av dessa
bokféringsmassiga matt innebar att en stor del av dgarnas risk overfors p& ledningen. Det
foreligger osakerhet inte bara i huruvida avkastningsmalen i sig ar de efterstravansvarda
malen, utan aven i matningen av avkastning med hjalp av bokféringstal och dessutom
internaliseras marknadsrisker pa foretagsledningen, vilket kan leda till onodigt riskavert
beteende.

Anvandning av avkastningsmatt for utvardering av statliga foretag ar fortfarande inte sa vanlig
som staten skulle vilja, om man far tro deras dgarpolicydokument. Dar far man intrycket att de
skulle vilja att alla féretag, aven de med sarskilda samhallsintressen och de som verkar pa
konkurrensinskrankta marknader, bor bedémas utifrdn avkastningen pa det insatta kapitalet.
Dock finns det gott om exempel pa foretag fran bada kategorier som inte har avkastningskrav
pa sig, precis som p& motsatsen.
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6.2.4  Soliditet och utdelning

Utdelnings- Sikt Utdelning baserad pa Soliditetsmal
Rymdaktiebolaget Resultat
Svenska Spel, AB Ja Kort | Resultat Nej
Green Cargo AB Ja Kort | Resultat efter schablonskatt Nej
SJAB Ja Kort | Resultat efter schablonskatt Nej
Akademiska Hus AB Ja Kort | Resultat efter skatt Ja
SBAB Ja Kort | Resultat efter skatt Nej
Vattenfall AB Ja Kort | Resultat efter skatt Ja
Apoteket AB Ja Kort | Skélig Nej
Specialfastigheter AB Ja Lang | Justerat eget kapital med Ja
hénsyn till ekonomisk
stallning
LKAB Ja Lang | Resultat efter finansnetto och Nej
schablonskatt under en
konjunkturcykel
Lernia AB Ja Medel| Justerat eget kapital / Nej
Resultat efter skatt
Systembolaget AB Ja Medel| Resultat efter skatt / Soliditet Ja
V&S Vin & Sprit AB Ja Medel| Resultat efter skatt med Ja
hénsyn till ekonomisk
stallning
Posten AB Ja Medel| Soliditet Ja
Vasakronan AB 1) Ja Medel| Justerat eget kapital / Ja
Resultat efter finansnetto &
schablonskatt

Figur 10 Utdelnings- och soliditetskrav pa statliga foretag.

Femton av 27 foretag har nagon form av utdelningskrav stéllda pa sig. Men bara tva stycken
foretag lamnar utdelning utifran hur foretaget bedoms prestera under en konjunkturcykel. Vid
ovriga foretag tas det pa sin hojd hansyn till foretagets soliditet. | flertalet fall kravs det att
foretaget lamnar utdelning enbart utifrdn det aktuella arets resultat, dvs. ett kortsiktigt
perspektiv pa utdelning. Det &r svart att se nagon korrelation mellan féretagets

marknadsanpassning och vilken typ av utdelningskrav som stalls pa det.

For sex foretag har dgaren stallt upp soliditetskrav. Det ar Akademiska Hus AB, Vasakronan
AB, Posten AB, Specialfastigheter AB, Systembolaget AB, Vattenfall AB och V&S Vin & Sprit
AB. Samtliga dessa féretag har en utdelningspolicy och utdelningskrav (utom Vasakronan).
Utifran denna stréangare kapitalstrukturkontroll av dessa foretag drar vi slutsatsen att agaren
antingen vill begransa kapitalet som star till foretagsledningens forfogande, eller minska sin
investering i dessa foretag. Foretagen har dessutom forelagts kortsiktiga avkastningskrav,
férutom Akademiska Hus. Posten och Systembolaget har styrelser som domineras av agarna

utan representation av verkstallande direktor.
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Enligt vad tidigare studier har kommit fram till s& ar ett krav pa foretaget att lamna en viss
utdelning eller att uppratthdlla given soliditetsniva ett satt att ytterligare begransa
foretagsledningens mojligheter att uppna avkastningskravet alternativt uppfylla uppdraget.
Séledes borde staten Overvaga huruvida dessa krav ar motiverade utifran foretagens
specifika uppgifter. Om inte borde dessa krav tas bort for att tydliggora for foretagsledningen

vilka mal som bor uppnas.

Vi finner att det ar forhallandevis vanligt med utdelningskrav pa de statliga féretagen. Staten
verkar vara man om att efterhand fa tillbaka kapital som de en gang i tiden har investerat i

foretagen.

6.2.5 Riktlinjer

Uppgifterna i tabellen nedan ingar i den obligatoriska delen av foéretagens rapportering till

staten. Har framgar huruvida foretagen efterlever statens riktlinjer i de specifika fallen

jamstalldhet och miljéarbete.

Jamstalld Miljopolicy Miljolednings-

-hetsplan system
Akademiska Hus AB Ja Ja ISO 14001
ALMI Foretagspartner AB Ja Ja Nej
Apoteket AB Ja Ja Eget
Vasakronan AB Ja Ja ISO 14001
Green Cargo AB Ja Ja Eget
Kungliga Dramatiska Teatern AB Ja Nej Nej
Kungliga Operan AB Ja Ja Eget
Lernia AB Ja Ja EMAS
LKAB Ja Ja Eget
Posten AB Ja Ja Nej
Samhall AB Ja Ja Ja
SJ AB Ja Ja Under utveckling
Specialfastigheter AB Ja Ja ISO 14001
SBAB Ja Ja Eget
Statens Vag- och Baninvest AB Nej Nej Nej
Sveaskog AB Ja Ja Ja
Svensk-Danska Bro-forbindelsen - - -
SVEDAB AB
Svenska rymdaktiebolaget Ja Nej Nej
Svenska Spel, AB Ja Ja Nej
SP Sveriges Provnings- och Ja Ja EMAS /ISO 14001
Forskningsinstitut AB
Swedcarrier AB Ja Ja Nej
Systembolaget AB Ja Ja Under utveckling
Teracom AB Ja Ja Eget
Vasallen AB Ja Ja Under utveckling
Vattenfall AB Ja Ja EMAS /1SO i Norden
Venantius AB Ja Nej Nej
V&S Vin & Sprit AB Ja Ja Nej

Figur 11 Férekomst av jamstalldhetsplan och miljépolicy
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Alla foretag utom tva efterlever statens riktlinjer om att ha en jamstalldhetsplan. Nagot samre
stallt ar det med huruvida foretagen har ndgon miljépolicy, Kungliga Dramatiska Teatern AB,
Svenska rymdaktiebolaget och Venantius AB har ingen miljépolicy. SVEDAB och Statens
V&g- och Baninvest har varken jamstalldhets- eller miljopolicy. Kravet p& miljopolicy har i viss
man aven gett effekter i foretagens operativa verksamhet. Endast nio foretag har inte eller
haller inte pa att implementera ett miljéledningssystem. Ett foretag, namligen Statens Vag-
och Baninvest efterlever ingen av dessa riktlinjer. Detta ar anmarkningsvart da detta ar ett

foretag som i sin dagliga verksamhet har potentiellt stor miljopaverkan.

| tidigare studier namns gemensamma riktlinjer som ett viktigt steg for att uppna konsekvent
styrning av foretagen. De betraktas inte vara av den karaktdren att de inskranker
foretagsledningens mojligheter att uppnad de uppsatta malen, utan &r snarare
efterstrdvansvarda som ett medel att sprida varderingar genom organisationen. | detta
avseende har statens patryckningar gett tydliga resultat och sé gott som alla foretag uppfyller
de tvd ovan namnda policyfragorna. Anledningen till att regeringen valt att inte folja upp
arbetet med de andra policyfragorna, etik, moral och globalt ansvar, mangfald, IT samt
handlingsprogrammet fér konst och arkitektur, kan antingen vara att man &annu inte funnit
nagot lampligt satt att rapportera detta arbete eller att man anvander en annan kontrollstrategi
an resultatkontroll.

Att ett foretag efterlever riktlinjerna kan tolkas dels som att staten har viss formaga att
kontrollera beteendet i organisationen. Det innebéar en praktisk vagledning i hur foretaget bor
agera i specifika fragor. Det kan aven ses som ett tecken pa klankontroll d& det &r ett satt for

staten att sprida dnskvérda varderingar ned i foretagen.
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6.2.6 Incitamentsprogram

| tidigare studier har det framforts som forslag att staten skall inféra incitamentsprogram som
rekryterings- och styrinstrument for den hogre ledningen i de statliga bolagen. Vid tidigare
genomférda studier har detta inte forekommit i ndgon storre utstrackning. Till att borja med

stéller vi oss frdgan om det har skett ndgon forandring pa detta omrade.

Incitamentsprogram for Incitamentsprogram for

anstallda/bas for utvardering foretagsledning

Akademiska Hus AB Ja, alla anstallda malomraden som Ja
mats anknyter till Iinsamhet, NKI

/kundnytta och energibesparing.

LKAB Ja, alla anstallda baseras pa Ja, 6vriga ledande
kostnadseffektivitet, | befattningshavare utom
olycksfallsfrekvens (arbetsmiljo) och vd
kvalitet.
SBAB | Ja, alla anstallda utom VD basen ar Nej

forbattrad produktivitet och resultat

Swedcarrier AB Ja, alla dotterbolagschefer har Nej
individuella bonus avtal

Svenska rymdaktiebolaget Ja, alla anstallda kopplat till arets Ja
resultat

Teracom AB Ja, alla anstallda Ja

V&S Vin & Sprit AB Ja, de flesta anstallda utifran [Ja, vd utifran individuella

koncernmal, affarsomraddesmal samt | mal (max 15% av l6n)
personliga mal

Vasakronan AB Ja, alla anstéllda kopplat till EVA Ja

Vasallen AB Ja, alla anstallda kopplat till EVA Ja

Vattenfall AB Ja, inom flertalet affarsenheter och Ja, vd har bonus efter
bolag i den svenska delen | EVA max 33,3 % av fast

I6n
Venantius AB Ja, alla anstéllda utom Nej
foretagsledning kopplat till avyttring
av lanevolym, kreditférluster netto,
samt minskning av antalet
engagemang
Sveaskog AB nej Ja
Posten AB nej Ja

Figur 12 Incitamentsprogram for anstéllda och féretagsledning

Som framgar av ovanstdende har ett flertal statliga foretag numera nagon form av
kompensationsprogram for de anstallda och for foretagsledningen. Detta betyder att det har
skett forandringar pa detta omrade sedan tidigare studier. Faktorer som enligt teorin ar av

betydelse for hur effektiva incitament programmet leder till &r:

v' vilka som omfattas av kompensationsprogrammet och huruvida dessa anstéllda har

mojlighet att paverka den variabel som kompensationen bygger pa,
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v risken for matfel i variabeln,

v hur relevant mattet ar for att &garens mal ska uppfyllas,

v" hur stor del av den totala I6nen som ar prestationsberoende samt
v

hur mycket risk som overfors pa agenten fran agaren.
Dessa faktorer kommer vi att diskutera i nedanstaende analys.

Av tabellen ovan framgar att nastan halften (tretton av 27) av bolagen vi studerar har
incitamentsprogram for alla eller manga anstallda i koncernen eller i vissa dotterbolag. |
dessa fall ar det viktigt att den variabel som anvands for att avgora ersattningsnivan &ar
paverkbar av den enskilde anstéllde for att incitament ska skapas att verka for att malet
uppnas. Foretagen delas i detta avseende i tva lager: de som har incitamentsprogram
baserade pa foretagets resultat eller ekonomiska formaga (arets resultat eller EVA) samt de
dar programmen baseras pa kvalitetsmal, ofta atminstone delvis personliga mal. | det forra
fallet ar det knappast troligt att den enskilde anstallde kanner sig kunna paverka utfallet av
bedémningsvariabeln, vilket innebéar att incitamenten att verka for maluppfyllande inte ar
stora. | det andra fallet & det mer troligt, framforallt i de fall dar den enskilde anstéllde
utvarderas utifrdn personligt utformade mal, att kompensationsprogrammet kan forma att
skapa incitament hos den enskilde. Nar det galler kompensationskontrakt for VD och
foretagsledningen ar det sannolikt s& att bada typerna av métt kan skapa incitament, da

ledningen har mojlighet att paverka bada.

Det i kompensationsprogrammet avgérande mattet bor vara kopplat till foretagets mal for att
det ska finnas relevans och samstammighet mellan incitamentsprogrammet och féretagsmal.
Alltsa skulle man forvanta att det i foretag med avkastningskrav och marknadsmassiga krav
skulle finnas incitamentsprogram med nagon form av resultatmatt som variabel, medan det i
foretag med direktiv och samhallsintresse skulle vara kvalitetsméatt som ar basen i

kompensationen.

Nar det galler samstammigheten mellan méatbas och huruvida foretagen har
marknadsmassiga krav eller sérskilda samhallsintressen kan vi konstatera att det rader god
konsekvens. De féretag som har marknadsmassiga krav har incitamentsprogram med olika
former av resultatmatt, kostnadseffektiviseringsmatt och EVA. Venantius som har
samhallsintressen har mer specifikt anpassade matt, som stammer 6verens med foretagets

onskan att minska sin lanevolym och antalet engagemang.
Tre foretag har bade direktiv fran riksdagen och kompensationsprogram. Dessa ar Venantius

dar samstammigheten ar god mellan direktivet att inte konkurrera med privata langivare och

incitamentsprogrammet som bygger p& avveckling av laneportféljen, samt Vasallen och
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Vattenfall dar det i ingetdera fallen finns nagon koppling mellan malet enligt direktivet och

incitamentsprogrammets utformning.

Néar det galler samstammigheten mellan incitamentsprogrammets utformning och huruvida
foretaget har ett avkastningskrav pa sig ar det endast i tva fall som det inte stammer
nagorlunda, namligen Vasallen och Rymdaktiebolaget. Dessa bada foretag har inga
avkastningskrav, men trots det bygger incitamentsprogrammen pa kompensation utifran EVA
respektive arets resultat. EVA har visserligen god Overensstammelse med regeringens
definition av vardeskapande for bolag med marknadsmassiga krav, men dessa bada bolag

omfattas inte av detta krav.

Sammanfattningsvis konstaterar vi att det, med vissa undantag, finns god samstammighet
mellan de mal som &r uppstallda for foretagen och basen for kompensation enligt
incitamentsprogrammen i foretagen. Detta galler naturligtvis de féretag dar det finns
incitamentsprogram, i ovriga fall maste det till andra former av kontroll for att f&
foretagsledningen och de anstéllda att uppna de uppstallda malen. | vissa fall kan det vara
svart att skapa ett rattvist och effektivt incitamentsprogram, vilket kan forklara varfor inte alla

statliga bolag har ett sadant.

Den fjarde analyspunkten for hur effektiva incitamentsprogrammen blir & hur stor del av
Ibnen som ar variabel. De foretag som anger en maximal andel av I6nen som
prestationsberoende far oss att anta att det inte &r ndgon sarskilt hog andel. Endast i enstaka
fall verkar det, om man betraktar vd:s 16n i de olika foretagen, som om det ar nagon hég andel
variabel inkomst. Detta far oss att tro att det i allmanhet inte ar sa stor risk som fors 6ver pa
foretagsledningen pga. incitamentsprogrammen. Nar det galler de anstalldas erséattning ger

vara data inte svar pa fragan hur stor andel som &r prestationsberoende.

Totalt sett &ar det fortfarande inte sd manga foretag som har implementerat
incitamentsprogram i organisationen. Det verkar i allmanhet inte vara nagon stérre del av
I6nen som paverkas av prestationen och i sd gott som alla fall stammer basen for
kompensation val 6verens med foretagets Overgripande mal. Daremot &r det i manga fall
tveksamt om malet ger den anstéllde incitament att prestera battre, d4 den variabel som

beléningen baseras pa inte ar paverkbar i nagon stérre grad av den enskilde.

6.3 Analys av &garstyrning genom styrelsenominering

Nominering av styrelseledaméter &r en annan direkt observerbar form av utdvandet av
agarstyrning. Regeringens mal ar att styrelserna skall innehélla hég kompetens anpassad till
respektive foretags verksamhet, situation och framtida utmaningar. Darfor anser man det
viktigt att styrelsens sammanséttning andras i takt med att foretaget utvecklas och omvarlden
forandras. Varje nominering skall sdledes utga fran kompetensbehovet i respektive foretags
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styrelse. Dessutom har regeringen som delmal i jamstalldhetspolitken att 40% av

styrelserepresentanterna ska vara kvinnor ar 2003'%’.

6.3.1 Nomineringsprocessen

Utvardering av styrelsesammansattning borjar pa hosten. Fokus ligger pa att faststalla vilken
kompetens som behévs och finns i respektive bolagsstyrelse. Analysen sker samrad med
styrelseordférande. Enkaterna for intern utvérdering av styrelsens arbete'® kommer inte till

agarenheten, men de har tillgang till den genom styrelserepresentation.109

Den kompetens som anses finnas i styrelsen jamférs med vilken kompetens som forvaltare,
analytiker och styrelseordférande anser foretagets situation kraver. Denna jamforelse leder
fram till en kravspecifikation for styrelsens kompetens. Utifran denna gallras de
styrelseledamoéter bort som inte langre besitter for foretaget relevant kompetens. En profil
bestdende av de kunskaper och erfarenheter som styrelsen fattas sammanstalls. Profilen &r
grundvalen i sokandet efter nya styrelseledamoter. Basen for rekrytering av styrelseledaméter
ar departementens och styrelsernas natverk. En databas innehallande potentiella
styrelseledaméter ar under uppbyggnad. Sokandet av lampliga styrelseledaméter sker
systematiskt. Avtal finns med rekryteringsfirmor, men dessa har &annu inte utnyttjats.

Samarbete sker dock med Styrelseakademin.™*°

Basen for rekrytering av styrelseledamoter ar
saledes bred. Att man inte valt att anlita rekryteringsfirmor, kan forklaras med att selektionen

sker utifran politiska 6vervaganden.

Vi har valt att dela in styrelseledamoterna i foljande sex kategorier efter varifran deras

kompetens harstammar:

Politiker (pol) i denna kategori placeras de folkvalda och personer som gjort partipolitiskt
karriar. Vi antar att dessa personers kompetens i huvudsak bestar i forstaelse for politiska
beslutsprocesser. De torde ha battre forutsattningar an andra att tolka och forsta de politiska
mal, direktiv och viljeyttringar som stalls fran agaren.

Tjansteman ur den offentliga sfaren (stat) stats-, landstings- och kommunagda bolag, samt
myndigheter, verk och andra offentliga verksamheter (inklusive universiteten). Tanken ar att
dessa personer genom sin erfarenhet fran politiskt kontrollerade organisationer har battre
forutsattningar att forsta foretagsledningen och darmed utéva beteendekontroll.

Privata naringslivet (priv), kapitaldgare och tjansteman fran privata (=icke-offentliga)

verksamheter. Dessa personer antas besitta kompetens fran privat naringsverksamhet. De

97 se bilaga 3 Viktiga policyfragor.

198 se bilaga 7 Forslag till innehall i styrelsens arbetsordning i statliga bolag bilaga 2 och 3.
199 | ars-Johan Cederlund telefonintervju.
19 bid.
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har darmed inte den erfarenhet fran offentligt verksamhet och politiskt styrda organisationer
som den forra kategorin ledamoter.

Fackliga representanter (fack), arbetstagarrepresentanter. Dessa ledamdéter &r inte tillsatta av
staten som &gare. De antas inte kunna utdva ndgot avgorande inflytande 6ver styrelsens
beslut.

Vd, verkstallande direktor i bolaget som styrelsen avser.

Tjansteman fran departementen (dep), representanter fran det forvaltande departementet.
Dessa personer ar opolitiska tjansteman som arbetar med den exekutiva agarfunktionen inom

staten.

Styrelsernas sammansattning med avseende pa ovanstaende kategorier presenteras i
tabellen nedan.

De undersotkta styrelserna har mellan fyra och tretton ledaméter. Typ- och medelvéardet ar
nio. Detta ar ndgot mindre styrelser an vad tidigare studier av styrelser i statliga bolag visat.
En typisk styrelse (medelvarde inom parentes) bestar av tva (2,5) styrelseledamoter fran det
privata naringslivet, en (1,0) ledamot fran det férvaltande departementet, tva (2,4) fackliga
representanter och tva ledaméter fran den offentliga sfaren (1,8) samt verkstallande direktor
(0,5). Typvardet for styrelseledamoter med politisk bakgrund ar en (1.3). Detta visar hur
manga styrelseledamoter som hor till de olika grupperna totalt sett, men som vi ser i tabellen

pa nasta sida skiljer sig styrelsesammansattningen at mellan olika foretag.
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NARINGSDEPARTEMENTET
Akademiska Hus AB 10 0 3 2 2 1 1 1
ALMI Foretagspartner AB 9 2 2 3 1 0 1
Green Cargo AB 12 1 1 5 4 0 1
Lernia AB 11 1 4 1 4 0 1
LKAB 11 0 0 6 3 0 2
Posten AB 11 3 1 3 3 0 1
Sambhall AB 11 2 2 2 4 0 1
SJ AB 11 2 0 4 3 0 2
SP Sveriges Provnings- och
Forskningsinstitut AB 10 1 2 2 2 1 2
Specialfastigheter AB 9 0 2 3 2 1 1
SBAB 8 2 2 1 0 1 1 1
Statens Vag-
och Baninvest AB 8 0 2 3 2 1 1
Sveaskog AB 10 1 2 3 3 0 1
Swedcarrier AB 8 0 1 3 3 0 0 1
Svenska rymdaktiebolaget 9 0 3 2 2 0 1
Svensk-Danska Bro-
forbindelsen SVEDAB AB 4 0 3 0 0 0 1
Teracom AB 7 1 3 1 1 1 0
V&S Vin & Sprit AB 10 3 0 4 2 1 0
Vasakronan AB 1) 9 1 1 4 2 1 0
Led

Vasallen AB 9 0 4 0 2 1 1 ig
Vattenfall AB 13 2 2 3 3 1 2
Venantius AB 5 0 1 1 1 1 1
KULTURDEPARTEMENTET
Kungliga Dramatiska Teatern
AB 9 1 1 3 4 0 0
Kungliga Operan AB 11 1 1 5 3 0 0
FINANSDEPARTEMENTET
Svenska Spel, AB 11 3 0 4 2 1 1
SOCIALDEPARTEMENTET
Apoteket AB 9 2 4 0 2 0 1
Systembolaget AB 10 5 1 1 2 0 1
1) Dotterbolag till Civitas Holding med samma styrelse

Figur 13 Styrelseledamoter mars 2002 fordelade pa kategorier. Fargad ruta markerar

styrelseordférandes grupptillhérighet.

Det forvaltande departementet ar representerat i alla styrelser utom i Operan, Teracom och

Swedcarrier. Det finns en potentiell konflikt i att ha representanter fran departementen i
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styrelserna. Styrelseledamoter ar skyldiga att alltid se till bolagets basta, men hur det ligger till
med den saken i verkligheten kan vi inte avgora. Normalt skots kontakten mellan agare och
styrelse genom styrelseordférande. En enké&tundersdkning visade att i 70 % av de statliga
bolagen som har en departementsforetradare i styrelsen sker de informella kontakterna med
agaren i hog grad via denne. Det finns ytterligare en risk i att departementsféretradare hela
tiden maste aterforsakra sig hos departementets politiska ledning och darmed inte alltid har
mandat att agera som lika aktivt som andra &agarféretradare kan gora t ex i privata bolag
(&tminstone ibland). En annan malkonflikt uppstar om samma person &r
departementsforetradare i styrelsen och samtidigt arbetar med uppfoljning av foretagets mal.
Ett positivt skal till &r att denne kan bidra med kunskaper om den politiska miljd som bolaget
befinner sig i och att denne kan ge besked om agarens uppfattning i olika fragor."™* En studie
av styrelserna i statliga bolag 1997 visar att de &r homogent sammansatta, och politiker och
politiska tjanstemé&n ar Overrepresenterade. Statliga verkstéllande direktorer sitter ofta i
varandras styrelser.'*?

Verkstallande direktérer &ar representerade i mer &n héalften av styrelserna. Detta
Overensstammer inte med agarenhetens chefs uppfattning att verkstéllande direktdr inte ska

sitta i styrelsen.™

Med verkstallande direktor i styrelsen okar mojligheterna till informella
kontakter mellan denne och &garens representanter. Detta skapar forutsattningar for saval
beteendekontroll, genom utbyte av subjektiv information, som klankontroll, genom

socialisering.

Agaren forutsatter att styrelseordférande haller regelbunden kontakt med VD och féljer

14 Han har s8lunda inte bara ett

verksamheten narmre an de andra styrelseledamoterna.
utokat ansvar for styrelsen som helhet, utan torde ocksa ha en fordjupad relation till bade
verksamheten och verkstéllande direktér. Agarens val av styrelseordforande &r darfor av
extra vikt for att skapa forutsattningar for kontroll. Styrelseordférande har oftast gjort karriar i
den offentliga sfaren eller har politisk bakgrund. Fem styrelseordférande kommer fran det

privata naringslivet.

Det finns inga tydliga skillnader eller likheter i styrelsesammanséttningen mellan bolagen efter
vilket departement de forvaltas av.

6.3.2 Beteendekontroll

| Sverige finns tvd &Agargrupper som anses aktivt styra foretagen de &ger, namligen

Wallenberg- och Handelsbankssfarerna. Styrelseledaméterna i dessa sfarer har ofta arbetat i

11 Riksdagens Revisorer 1997.

12 indh & Meyersson 1998.
13 Jamfer 4. 2.
4 Bilaga 7 Forslag till innehall i styrelsens arbetsordning i statliga bolag 2.3.
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foretagen inom respektive grupp hela sitt yrkesverksamma liv:™®. Deras forutsattningar for
beteendekontroll torde vara jaAmférbara med dem som internt rekryterade styrelseledamoter
enligt teorin besitter. Beteendekontroll kréaver en fortrolig relation med féretagsledningen, som
behovs for att fa ta del av subjektiv information. Den statliga bolagssfaren har genomgatt en
omfattande férvandling. Saval organisationen och styrningen av verksamheterna, som

marknadsférutsattningarna har férandrats radikalt.™*°

De styrelseledaméter som gjort karriar
inom den offentliga sfaren torde ha manga erfarenheter gemensamt, dels av den forandring
som sfaren genomgatt, dels av operativ verksamhet i offentligt Agda bolag. Férekomsten av
styrelseledaméter fran den offentliga sektorn ger med detta resonemang en indikation pa
styrelsens formaga att utdva beteendekontroll. Forutsattningarna for beteendekontroll

forstarks ytterligare om verkstéllande direktéren &r ledamot i styrelsen.

Foéljande bolagsstyrelser ar dominerade av interna ledaméter (stat + vd): Venantius (50 %),
Akademiska Hus (50 %), Statens Vag- och Baninvest (50 %), Teracom (67 %) och Vasallen
(71 %). Verkstéllande direktor ar inte styrelseledamot i dessa tre bolagsstyrelser: Apoteket
(57 %), Lernia (57 %) samt SVEDAB (75 %). Aven om verkstallande direktor inte ar ledamot i
styrelsen deltar han som tidigare namnts i styrelsearbetet genom att sammanstélla

beslutsunderlag och information.

Gemensamt for dessa bolag torde vara att de till stor del bedriver sadan verksamhet som
traditionellt varit offentlig, eftersom styrelsens kompetens harstammar harifrdn. Dock &r ingen
av verksamheterna anslagsfinansierade, vilket ar utmérkande for offentlig verksamhet.
Akademiska hus, Teracom och Apoteket bedriver dock alla traditionell offentlig verksamhet
genom att de har ensamstallningar pa sina marknader och deras branscher domineras av
offentlig verksamhet. Venantius har uppdrag fran riksdagen som innebar att bolaget inte far
konkurrera pa fastighetskreditmarknaden dar verksamheten bedrivs. Det ger Venantius
karaktaren av offentlig verksamhet. Statens Vag- och Baninvest och SVEDAB &r bolag med
sarskilt samhallsintresse, de forvaltar och finansierar stora infrastrukturprojekt, vilket normalt

g6rs av vag- och banverken respektive via statsbudgeten.

Lernia opererar pa den starkt konkurrensutsatta bemanningsmarknaden. Staten har som
agare stallt avkastningskrav men inget annat uttalat resultatmal for verksamheten. Vasallen
ska utveckla och foradla forsvarsfastigheter med malet att sélja dem pa den kommersiella
marknaden. Kopplingen mellan offentlig verksamhetskompetens i styrelsen och dessa

féretags uppgifter ar oklar.

15 Collin 1998 s 727.
1% se pilaga 1.
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Varken tjansteméan ur den offentliga sfaren eller verkstallande direktor finns i styrelserna for
SJ AB och LKAB.

6.3.3 Resultatkontroll

Politiker ar direkta foretradare for de slutliga agarna, namligen det svenska folket. Forvaltarna
fran departementen ar foretradare for regeringen som bedriver den operativa dgarstyrningen.
Varken politiker eller departementsforetradare kan anses ha koppling till féretagets operativa
verksamhet. Om statens ambition hade varit att direkt styra den operativa verksamheten, sa
skulle verksamheten varit organiserad som ett affarsdrivande verk och inte i forma av
aktiebolag. | stéllet &r den kompetens som politiker och forvaltare kan forvantas tillfora,
erfarenhet fran politiska beslutsprocesser. Agaren signalerar med utnamning av en sadan

styrelseledamot, att verksamheten har politiska mal.

Representanter for agarna i form av politiker eller departementsforetradare dominerar™’
endast tre av bolagsstyrelserna; Systembolaget (75%), Posten (50%) och SJ (50%).
Styrelseordférandena i dessa bolag har dessutom politisk bakgrund och verkstéllande
direktorerna ar inte styrelseledamot. | resterande bolagsstyrelser utgor representanter for

agarna i genomsnitt en fjardedel av ledamaoterna exklusive fackliga representanter.

Systembolaget har ett samhéllsansvar som regleras genom ett avtal med staten. Bland annat
ska bolaget ta socialt ansvar genom att upplysa om alkoholens skadeverkningar, uppratthalla
alderskontroll och pa andra satt minska konsumtionen av alkohol. | kombination med detta
finns dessutom ett finansiellt kortsiktigt avkastningskrav trots att foretaget har lagstadgat
monopol. Att ett monopolféretag har ett resultatkrav pa sig fran sin agare ger enligt
marknadsteorier upphov till ineffektivitet, eftersom féretaget kommer att vélja att producera en
samre kvalitet eller mindre kvantitet som séljs till ett hdogre pris an vad som ar fallet pa en
konkurrensutsatt marknad. Dessa mal ar naturligtvis inte helt motstridiga men en avvagning
maste goras dem emellan. Styrelsens sammanséttning tyder pa att avtalet mellan staten och
bolaget inte ar fullstéandigt, eftersom det anses nédvandigt med politisk kompetens i styrelsen.
Detta resonemang bygger pa att man antar att politiker i bolagsstyrelserna utévar politisk

styrning i nagon form.

Posten och SJ bedriver konkurrensutsatta verksamheter och dgaren har avkastningskrav pa
bada. Posten ska tillhandahalla en rikstackande kassaservice, vilket inte ar forenligt med
kravet p& avkastning. Posten kompenseras till viss del med anslag. Den konkurrensutsatta
delen av verksamheten &r helt dominerande, vilket hade motiverat styrelser med mer

naringslivskompetens. SJ:s styrelse bestar daremot till andra hélften av ledaméter med

17 Utgor halften eller mer av ordinarie ledamoter exklusive fackliga representanter, eftersom dessa inte

antas kunna utéva nagot avgoérande inflytande 6ver styrelsen.
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naringslivskompetens. Varken Posten, SJ eller Systembolaget har incitamentsprogram for de
anstallda, vilket ar ytterligare ett tecken pa att verksamheternas mal ar oklara. Postens

ledning har dock mdjlighet till bonus.

| en styrelse ar varken politiker eller tjansteman fran departementen medlemmar, namligen
Swedcarrier. Styrelsen domineras av ledamoter frdn det privata naringslivet. Detta
holdingbolag har som uppgift att avyttra verksamheter som har sitt ursprung i affarsverket SJ
samt utveckla fastighetsbolaget Jernhusen. Inga specifika krav fran agaren finns pa
verksamheten och den far inga anslag. Verksamheten kan utifrdn hur den kontrolleras inte
sagas ha offentlig karaktar. Incitamentsprogram anvands for att styra dotterbolagscheferna.
Swedcarrier kontrolleras sadlunda endast genom de generella riktlinjerna, agarpolicyn och

styrelsenomineringen.

6.3.4 Styrelseledamoter fran det privata naringslivet

Tidigare studier pekar pa att allt fler styrelseledamoter fran det privata naringslivet véljs in
styrelserna. Det har tidigare argumenterats for att dgaren signalerar att verksamheten har
politska mal, genom utnamning av styrelseledaméter med politisk bakgrund.
Styrelseledamoter fran det privata néaringslivet kan med analogt resonemang anses ha
forutsattningar att utdva beteendekontroll i en verksamhet som verkar pd marknadens villkor.

Signalen fran &garen ar att foretaget inte bara bedriver offentlig verksamhet.

Styrelseledamoter fran det privata naringslivet dominerar nio av styrelserna: LKAB (75 %),
Green Cargo (63 %), Kungliga Operan (63 %), Kungliga Dramatiska Teatern (60 %),
Swedcarrier (60 %), Vasakronan (57 %), SJ (50 %), V&S Vin & Sprit (50 %) och Statens Vag-

och Baninvest (50 %).

Dramaten och Operan &r tva av de tre foretagen som 6vervagande finansieras med anslag,
vilket ger agaren omfattande kontroll genom input, har inga finansiella krav pa verksamheten.
Departementet har ingen representation i styrelsen man har istallet valt styrelser med
overvagande kompetens fran utanfor den offentliga sfaren. Operan ar det enda foretaget som

inte har arsredovisning pa sin hemsida, vilket avsevart inskranker allmanhetens insyn.

LKAB, Green Cargo och Vasakronan far inga anslag och har inga sarskilda samhallsuppgifter
att utfora.
Tre bolag har inga styrelseledaméter fran det privata naringslivet, det ar Apoteket, SVEDAB

och Vasallen.

6.3.5 Klankontroll

Bade forvaltare och verkstallande direktor sitter i nio av de 27 styrelserna: SBAB, Svenska

Spel, Sveriges Provnings- och Forskningsinstitut, Venantius, Akademiska Hus,

79



Agarstyrning — svenska staten som bolagsagare

SCHOOL OF ECONOMICS
AND MANAGEMENT

wund University

Specialfastigheter, Vasallen, Vattenfall, Statens V&g- och Baninvest. Detta skapar en

direktkontakt mellan agaren i form av departementet och féretagsledningen.

For att identifiera eventuella styrelseproffs inom den statliga bolagssfaren, jamforde vi
namnen pa styrelseledaméterna i samtliga statligt dgda bolag. Forutom forvaltarna fran
departementen och agarenhetens chef har 20 personer mer &n ett styrelseuppdrag. Dessa
personer har enligt vart resonemang blivit befordrade och har agerat i enlighet med de
normer och varderingar som &garen vill uppmuntra i de statliga bolagens styrelser. En
invandning mot detta resonemang &ar att den svenska affarseliten ar liten, sd dessa
styrelseledamoéter skulle kunna vara unika med en for de statligt &gda foretagen nddvéandig
kompetens. Det gar inte att sarskilt karaktarisera de ovriga tjugo styrelseledamoterna som har
mer an ett uppdrag i de statligt &gda bolagen. De tillhér samtliga fyra dvriga grupper, det enda
anmarkningsvarda ar att exakt atta av dem &r kvinnor, samma proportion géller bland de
ordinarie styrelseledamdéterna exklusive arbetstagarrepresentanter dar 39 % (72 av 183) ar
kvinnor. Alla styrelser utom tre (Vasallen, Teracom och SVEDAB) innehaller styrelseproffs
(som vi definierar som en person som sitter i mer an en styrelse) fran den statliga
bolagssfaren. De ar saledes inte koncentrerade till vissa typer av bolag, snarare utspridda
Over hela bolagssfaren. Darmed &r kontaktytan mot Ovriga styrelseledaméter stor, vilket
medfor att forutsattningarna for att sprida varderingar och normer genom socialisation ar
goda.

| foljande avsnitt ges en kort sammanfattning av analysen av styrelsernas sammansattning.
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6.3.6 Sammanfattning

Beteende Beteende Resultat

kontroll kontroll kontroll
genom fran den av agare
privat offentliga
dominans sfaren

LKAB + -

Green Cargo AB +

Kungliga Dramatiska Teatern +

AB

Kungliga Operan AB +

Swedcarrier AB +

V&S Vin & Sprit AB +

Vasakronan AB +

Akademiska Hus AB +

Lernia AB +

Teracom AB +

Venantius AB +

Apoteket AB - +

SVEDAB AB - +

Posten AB +

Systembolaget AB +

Figur 14 Foéretag med tydlig styrelsesammansattning. | figuren innebér privat dominans
att styrelsen domineras av ledamoter fran det privata naringslivet. Ett plus anger vilken

grupp respektive foretag tillhor.

Halften av foretagens styrelser visade sig domineras av en viss typ av styrelseledamoter. Vi
har tidigare havdat att styrelsen ar det organ som skulle kunna utéva beteendekontroll av
foretagsledningen. | figuren 14 presenteras de foretags styrelser som genom sin

sammansattning enligt teorin bedéms ha forutséattningar att utdva denna typ av kontroll.

De sju forsta foretagen i tabellen har styrelser som domineras av ledamoéter fran det privata
naringslivet. Vi havdar att dessa styrelser kan utdva beteendekontroll av en foretagsledning
om verksamheten bedrivs under marknadsmassiga forhallanden, det vill sdga utan speciella

direktiv och politiska mal.
De darpa foljande sex foretagens styrelser domineras av ledamoter fran den offentliga sfaren.
Vi havdar att dessa har forutséattningarna for beteendekontroll av en foretagsledning som

bedriver verksamhet med speciella direktiv eller politiska mal.

De sista tva foretagen har styrelser som domineras av dgaren. Det innebér att mdjligheterna

for beteendekontroll &r sma. Styrelsens kontrollstrategi kommer att baseras pa resultat.
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6.4 Sammanfattande analys utifran kontrollbegreppen

Analysen av de olika kontrollinstrumenten sammanfattas under de olika kontrollbegreppen:

6.4.1 Inputkontroll

Som tidigare namnts forfogar staten som &gare Over en stark form av inputkontroll vid
anslagsfinansiering. Agaren kontrollerar d& alla tillférda medel utom det lanade kapitalet. Tre

bolag utmarker sig genom att vara till 6vervagande del finansierade genom anslag.

| fallet Dramaten och Operan kombineras inputkontrollen inte med nagon annan form av
kontroll fran &garen. Det tredje bolaget ar Samhall ar ett foretag med sarskilt samhallsintresse
utan resultatkrav. Verksamheten finansieras till c:a hélften av anslag och styrs av ett direktiv
med beskrivningar av verksamhetens syfte med tydliga resultatmatt, som volymen
arbetstimmar for anstéllda med handikapp. Inputkontrollen kombineras med ett kortsiktigt
avkastningskrav, vilket motiveras av att verksamheten &ar konkurrensutsatt. Detta maste

anses vara en dalig kombination eftersom malen inte gar att uppna i kombination.

De krav pa soliditet och utdelning som stélls pa vissa foretag leder till en inskrankning av
foretagsledningens mojligheter att uppfylla de uppsatta malen. Om det inte ar motiverat av
malen eller staten av annan anledning ar intresserade av att minska sin investering respektive
garantera en viss soliditet bor dessa krav tas bort. Ett ytterligare problem med kraven sa som
de ser ut nu ar att de med nagra enstaka undantag bygger pa kortsiktiga data och tar darmed

inte hansyn till naturliga fluktuationer i kapitalstrukturen och den utdelningsbara vinsten.

6.4.2 Beteendekontroll

Beteendekontroll utdvas genom de riktlinjer och viljeyttringar som regeringen kommunicerar i
agarpolicyn och andra styrdokument. Dessa ar dock generella i den mening att de galler alla
foretag. Uppféljningen sker genom rapportering med avseende pa férekomsten
handlingsplaner for miljoarbete och jamstalldhet. De andra policyfrdgorna etik, moral och
globalt ansvar, mangfald, IT, handlingsprogrammet for arkitektur och konst f6ljs inte upp med
rapportering. Antingen anses de vara mindre viktiga eller &r de en del av det informella

kontrollsystemet.

Riksdagens direktiv som alagger foretagen vissa uppgifter, innehaller i vissa fall foreskrifter
om hur uppgiften ska utféras. Exempelvis ska Sveaskog framja det enskilda skogsbruket
genom att sélja skogsmark i glesbygd. Lagarna och dess férarbeten kan naturligtvis inte
innehalla detalijer om alla tankbara situationer som bolaget kan hamna i, utan innehaller
snarare intentioner. Det ar styrelsens uppgift att se till att de sarskilda samhallsuppdragen

utférs enligt dessa intentioner.
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Endast en knapp majoritet av foretagen med sarskilda samhallsintressen har riksdagen
beslutat om direktiv for. Detta innebar att foretagsledningarna i de féretag dar sa inte skett far
svarare att exakt veta vilka mal agaren vill uppnd. A andra sidan har vissa féretag med
marknadsmassiga krav aven direktiv uppstallda for sin verksamhet. Dessa foretagsledningar
far svart att gora avvagningar mellan dels marknadsmassiga mal och dels de
samhallsintressanta direktivmalen. Enligt teorin &r det omojligt att optimera utifrdn mer an ett
mal, vilket innebar att detta forhallande leder till ineffektivitet. De foretag dar det finns direktiv
for verksamheten bor utvarderas utifran hur de uppnar malen uppstallda utifran direktiven.

Detta sker enbart i enstaka fall idag.

De som &r utsedda att representera dgaren i styrelsen har kompetens fran olika omraden.
Politiker antas ha kompetens att tolka &garens intentioner, eftersom de &r resultaten av
politiska beslutsprocesser. Tjansteman frdn den offentliga sfaren antas forstd och ha

erfarenhet fran de speciella forhallanden som skapas av det statliga agandet.

6.4.3 Resultatkontroll

De vanligaste formerna av utvardering &r olika typer av bokféringsmassiga matt. Detta
innebar att det uppstar osakerhet for foretagsledningen i och med att de utvarderas utifran
matt som inte omedelbart méater deras beteende utan i stéllet mater nagot som i basta fall ar
en funktion av bland annat deras handlande, men som aven innehaller stokastiska variabler
fran de marknader som paverkar foretaget. Risk overfors fran agaren till foretagsledningen

vilket kan leda till ineffektiva beslut om eventuella investeringar.

Tidigare undersokningar av staten som &gare har visat att det i manga fall funnits
inkonsistens mellan det uppdrag foretaget har fatt och det satt pa vilket utvardering sker. Vi
har i var analys av de insamlade data funnit att detta forhallande fortfarande foreligger. Flera
av foretagen med marknadsmassiga krav omfattas &ven av direktiv som innebar
inskrankningar i foretagsledningens formaga att uppnd kravet om langsiktig
avkastningsmaximering. Och somliga foretag med samhallsintresse utvarderas utifran
avkastning. Detta kan leda till att den service foretaget blivit forelagd att tillhandahalla blir

lidande pga. kostnadsbesparingar.

| nastan alla fall dar utvardering av foretagen sker utifrdn avkastning anvands Kortsiktiga
avkastningsmatt, dvs. bedomningen baseras p& resultatet under det senaste aret utan att
darmed ta hansyn till konjunkturklimat och andra kortsiktiga variationer. Ytterligare ett
problem med denna typ av utvardering ar att man sa gott som uteslutande anvander
resultatmatt, och i praktiken nastan alltid bokfoéringsbaserade matt, for att bedéma
foretagsledningens prestation. Nackdelen med dessa matt jamfort med beteendeutvardering

ar att risk i form av stokastisk variation pga. volatilitet pa olika marknader férs Gver pa
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foretagsledningen, vilket i sin tur kan leda till adverse selection-problem, dvs. att Ibnsamma

projekt valjs bort for att ledningen blir mer riskkanslig.

| vissa foretag med incitamentsprogram som omfattar anstallda p& alla nivaer i foretaget
anvands en typ av matt (ofta bokféringsmassiga resultatmatt) som far anses vara sa gott som
omdjliga for den enskilde anstallde att paverka. Dessa incitamentsprogram ger da knappast
incitament till prestationshéjning. | andra foretag ar matten i detta avseende béttre valda. VD
och ovriga foretagsledningen far anses alltid ha viss mojlighet att paverka utfallet i

matvariabeln.

| de féretag dér det finns incitamentsprogram finns det i allménhet (dock inte alltid) en tydlig
koppling mellan foretagets overgripande mal och de variabler som har valts som bas i
kompensationsprogrammet. Pga. att det i allménhet inte verkar vara sarskilt stora summor
som det handlar om konstaterar vi att incitamentsprogrammen troligen inte skjuter dver alltfér

stor risk fran agaren till foretagsledningen.

6.4.4 Klankontroll

Klankontroll ar ett informellt kontrollsystem och syftar till att uppnd agarens mal genom att
overféra agarens normer och varderingar genom hela organisationen. Klankontrollen i de
statligt 4gda bolagen kan som tidigare namnts framst utdvas genom selektion och
socialisering av styrelseledamoter. Ett annat satt ar att innefatta agarens normer och
varderingar i incitamentsprogram, detta motiverar riktlinjen att all anstalld personal ska

omfattas av incitamentsprogrammet om ett saddant infors.
Efterlevnaden av de statliga riktlinjerna om jamstalldhets- och miljdarbete ar forhallandevis
god, aven om det fortfarande finns enstaka foretag som inte uppfyller dem (annu?). Detta kan

ses som ett tecken pa statens formaga att sprida varderingar till sina Agda bolag.

Efter denna sammanfattande analys har det i nasta kapitel blivit dags att dra slutsatser utifran

analysen i de tva senast kapitlen.
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7 Slutsatser

| detta avslutande kapitel drar vi slutsatser utifrdn analysen dels i forra kapitlet och dels i
kapitlet om hur staten organiserat sitt agande. Slutsatserna struktureras utifran de fragor som
stélldes upp i problematiseringen i det inledande kapitlet. Slutligen kompletteras uppsatsen

med forslag pa framtida forskningsamnen.

Syftet med denna uppsats var dels att sammanfatta de studier som tidigare gjorts om den
svenska staten som &gare, dels beskriva hur staten har organiserat dgandet. Vidare var syftet
att analysera statens agarstyrning som vi definierat som alla atgarder bade fore och under en

aktivitet, liksom granskning i efterhand, som utévas av agaren.

| detta avslutande kapitel kommer vi att sammanfatta analysen av och dra slutsatser om
statens agarstyrning. Den forsta halvan av det syftet ovan har uppfyllts under arbetets gang.
Saledes aterfinns en sammanfattning av tidigare studier kring staten som &gare i tidigare

kapitel liksom beskrivning av hur staten organiserat sitt &gande.

Staten ar en valdigt speciell &gare. Den har vissa likheter med en institutionell agare, i det att
manga delagares poolade insatser forvaltas av nagon eller nagra personer. Aven vad géller
utdvandet av agarstyrning finns det likheter, exempelvis har manga institutionella investerare
riktlinjer for incitamentsprogram, styrelseutvardering osv. precis som staten. Dock foreligger
skillnader i form av att staten i allmanhet ar ensaméagare eller &ger en mycket stor andel av
kapitalet i bolagen, medan en institution i normalfallet ager en forhallandevis liten del av ett
bolag (maximalt nagra procent), ndgot som exempelvis géller fonder och férsakringsbolag.
Detta beror i vissa fall pa lagstiftning, vilken dock i sin tur har sin grund i tankar om
riskspridning, nagot som institutionella dgare normalt sett satter stor vikt vid. Detta visas
ocksd i att de normalt sett koper och silier andelar aktivt, medan staten endast i

undantagsfall andrar sitt &gande i bolag.

| s& matto liknar staten mer en entreprendr som sjalv ager sitt foretag (ndgot som &ven ar
vanligt i ickenoterade privata bolag som Tetra Pak och IKEA). Skillnader gentemot denna typ
av agare ar att det i statens fall inte &r helt entydigt vem som féretrader agaren och som
darigenom utdvar agarstyrningen, samt att staten i storre utstrackning har att ta hansyn till
samhallseffekter och politiska dvervaganden vid beslutsfattande. En sak som skiljer staten
fran institutionella agare men som kan kanneteckna entreprendrer ar att malet &r

vardeskapande, ndgot som kan innefatta mer an enbart maximal avkastning.

| det inledande kapitlet stallde vi upp féljande fragor som vi i det féljande amnar ge svar till:
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Vilket mal har staten som agare?

Hur mater man att malet uppfylls?

Varfor ar offentligt &gda féretag organiserade som aktiebolag?
Vem utdvar agarstyrning over de statligt &gda bolagen?

o~ wbdh P

Hur styrs och 6vervakas de statligt &gda bolagen och vilka konsekvenser far detta for
foretagen?

6. Hur har statens roll som agare forandrats sedan tidigare studier?

1. Vi borjar med att konstatera att statens oGvergripande mal som bolagsagare ar
vardeskapande. Detta begrepp definieras inte ytterligare, men vi kan dra slutsatsen att det
innefattar saval finansiella varden som andra, exempelvis politiska och samhallsbyggande.
Darutéver finns det olika finansiella och ickefinansiella mal for specifika bolag saval som olika
uppdrag av samhéllsintresse. Dessa innebar i praktiken en inskréankning i mdojligheterna att
avkastningsmaximera och leder till oklarhet kring vilket som ar statens huvudsyfte med att
aga bholag. Detta resonemang galler framst for féretag med marknadsmassiga krav men
problematiken finns &ven kring foretagen med séarskilda samhallsintressen. Signalerna till
foretagsledningarna och for den delen det svenska folket blir saledes tamligen splittrade i

detta avseende.

2. Matning av maluppfyllande sker inte helt konsekvent i de statliga bolagen. Vissa
foretag utvarderas utifran avkastningsmatt eller andra finansiella matt, medan detta inte sker
nar det galler andra foretag. Bland de féretag som omfattas av specifika samhallsuppdrag
mats inte alltid hur detta uppdrag utférs. Det forekommer &ven inkonsekvenser nar det galler
foretag som har samhéllsuppdrag men som &nda framst utvarderas som

avkastningsmaximerande.

Man kan frdga sig varfor staten har en indelning mellan foretag med marknadsmassiga mal
och sadana med sarskilda samhallsintressen nar man inte ar konsekvent vad galler
utvarderingen. De med marknadsmassiga krav borde utvarderas utifrdn sitt ekonomiska
resultat eller langsiktig avkastning och de 6vriga utifran hur de uppfyller sitt samhallsuppdrag.
Da sa inte sker sluter vi oss till att staten anvander sin kategoriindelning i nagot annat syfte.
Var gissning ar att det kan handla om att det snarare ar ett satt att ge en signal till
foretagsledningen och styrelsen i vilken utstrackning foéretaget bor ta sitt samhallsansvar.
Foretag med sarskilt samhallsintresse 6nskas alltsd upptrada med storre ansvar vad géller att
ta hansyn till hur deras handlingar paverkar 6vriga i samhallet.

3. Fragan varfor staten har valt att organisera viss verksamhet som aktiebolag har i

tidigare studier om staten som &gare besvarats med att det framforallt ar ekonomiska

intressen som styr. Det ar alltsd ett antagande att verksamhet i bolagsform i storre
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utstrackning sker pa marknadens villkor och att detta ska leda till okad effektivitet jamfort med
den gamla verksorganisationen. Ytterligare skal kan vara att genomlysningen av
verksamheten okar da den omfattas av samma regelsystem som det privata néringslivet, vad
galler offentliggérande av ekonomisk information. | var undersékning har vi inte kommit fram

till andra slutsatser som kan belysa ytterligare aspekter av denna fraga.

4, Nar det galler frigan om vem som utévar agarstyrningen éver de statliga bolagen har
vi kommit fram till att det utévas dgande pa flera nivaer. Konkret utévas agarstyrningen over

de statligt &gda foretagen av tre instanser:

e Riksdagen som beslutar om forséljning av bolag och verksamhetens inriktning och
alagger sarskilda uppgifter genom direktiv. Endast ett fatal av de statliga bolagen har
tydliga direktiv fran riksdagen.

e Regeringen som utfardar riktlinjer vilka ar forsok till beteende- och klankontroll samt
att éverfora politiska mal till de statligt &gda bolagen.

e Departementstjanstemén vilka &r de som normalt sett ar representerade i styrelserna
och dessutom sysslar med utvardering och daglig kontroll av deras respektive

foretag.

Saledes ar det inte helt uppenbart vem som foretrader &dgaren utan detta bygger pa en
hierarki dar besluten fattas hogre upp (och darmed langre fran foretaget) ju mer

grundlaggande fragan &r.

5. Slutligen har vi studerat frdgan hur statens &garstyrning utévas och vilka

konsekvenser det far. Har har vi kommit fram till féljande slutsatser:

e | likhet med tidigare studier har vi funnit att allt fler uttalade finansiella krav stalls pa
bolagen. Detta manifesteras &ven i agarpolicyn som anger "vardeskapande” som
overgripande mal. De matt som anvands ar bokforingsmassiga och oftast kortsiktiga.
Detta strider mot statens ambition att vara en langsiktig agare.

e Den allmanna A&garpolicyn &ar inte sarskilt detaljerad, vilket torde bero p& att
verksamheterna skiljer sig mycket fran varandra.

e De detaljerade riktlinjerna for styrelsens arbetsordning ger en tydlig bild av vad som
forvantas av styrelsen och dess ledamoter.

e Riktlinjerna for kompensationsprogram avviker inte fran den teoretiska beskrivningen
av dessa. Enda invandningen &r att all anstalld personal ska innefattas. Detta kan
motiveras genom att varderingar och normer kan dverféras genom programmet.

e Styrelserna ar heterogena och bestar inte langre av Overvagande politiker och

departementstjansteman, aven om dessa ar ledamaoter i nastan alla styrelser. Staten
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tenderar att nominera ledamoter med kompetens fran den offentliga sfaren nar
bolagets verksamhet har karaktdren av offentlig verksamhet. Politiker finns i de
bolagsstyrelser dar mal med verksamheten finns, men dessa &r otydliga.

e | de foretag dar det finns incitamentsprogram finns det i allmanhet (dock inte alltid) en
tydlig koppling mellan foretagets overgripande mal och de variabler som har valts

som bas i kompensationsprogrammet.

6. Vi kan konstatera att det har fortsatt att ske forandringar pa det statliga
bolagsomradet. Dessa forandringar sker bade vad galler vilka verksamheter som bedrivs som
aktiebolag och vad galler hur férvaltningen av dem organiserats. Den senaste forandringen ar
bildandet av agargruppen pa Naringsdepartementet vilket innebar att huvuddelen av de
statliga bolagen numera férvaltas av en liten grupp méanniskor. Agandet har pa detta vis blivit

tydligare och det finns storre méjligheter att samordna kontrollutdvningen.

Nar det galler hur aktiv staten ar i agarutovningen har det i tidigare studier efterfragats en
forandring s att staten skulle inta en mer aktiv roll. Vi kan dock inte dra nagra sékra
slutsatser att s har skett utan staten &r fortfarande huvudsakligen en reaktiv 4gare som
agerar forst i krissituationer men annars ndjer sig med att mer eller mindre passivt observera

utvecklingen.

Déaremot har det skett foréandringar nar det galler den statliga agarpolicyn och de specifika
policydokumenten s att de statliga bolagen mer och mer kommer att efterlikna den situation
som rader for privata noterade bolag. Detta galler exempelvis vad galler
styrelsesammansattning dar externa ledaméter fran det privata naringslivet blir allt vanligare,
men belyses aven av det faktum att mycket av den kommunicerade &garpolicyn beror
omraden dar statliga bolag anses kunna foregd med gott exempel for Gvriga naringslivet.
Detta géller exempelvis jamstalldhets- och miljdarbete. En anledning till att staten blivit
tydligare i att kommunicera sin installning i specifika frdgor kan vara mediernas tkade

granskning, vilket tvingar fram klarare stéllningstaganden.

De statliga bolag har stora likheter med manga onoterade privata bolag da de har en stor
dominerande &gare som har mojlighet att styra verksamheten pa ett genomgripande sétt. Den
typen av agare brukar dock inte vara sa villig att verka for genomlysning och jamstalldhet,
utan i dessa avseende har staten mer likheter med stora institutionella agare i noterade

bolag.
Vi finner slutligen att den valda teorin fungerade val som en bas for att bygga upp en

analysmodell och denna modell i sin tur var anvandbar till att analysera det studerade

fenomenet med.
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7.1  Forslag till vidare forskning

Vi har i denna uppsats koncentrerat oss p& att studera statens &agarstyrningbeteende i
helagda féretag med en omsattning éver 200 miljoner kronor per ar. En intressant fordjupning
vore att utvidga studien att &ven omfatta de bolag déar staten ar delagare. Det skulle krava att
det teoretiska ramverket anpassades for att &ven belysa interaktionen mellan olika dgare och
att analysmodellen anpassades till att inkorporera den tkade problematiken i att &garen inte
langre ensam kan utdva kontroll fullt ut dver bolaget.

Ytterligare en intressant undersokning vore att studera hur arbetet rent praktiskt gar till i
styrelserna eller foretagsledningarna for att se hur den utbvade &agarstrategin verkligen
implementeras i organisationen. Detta skulle mojliggéra en tydligare koppling till den

utvardering som sker. Man tittar da inte pa intentionerad utan pa faktisk dgarstyrning.

Avslutningsvis tycker vi att det vore intressant att modifiera analysmodellen, t ex genom att
lagga till ytterligare teorier som grund. Detta kunde antingen vara nagon annan traditionell
Corporate Governance-teori eller t ex ndgon strategiteori. Allra mest intressant vore kanske
att forsoka inkorporera exit, voice och loyalty, d& detta ar en teori som &r lattare att applicera
pa faktiskt beteende.
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Bilaga 2 Agarpolicy

Som &gare har regeringen tre verktyg till hands for att nd uppsatta mal;
genomlysning, fokus pa kdrnverksamhet samt effektiva styrelser.

Genomlysning

For statligt 4gda foretag ar kravet pa@ genomlysning en demokratifrdga eftersom
foretagen ytterst dgs av svenska folket. Regeringen anser darfoér att dessa féretag
skall vara minst lika genomlysta som bérsnoterade foretag.

Foretagens rapportering

Ur agarens synvinkel ar foretagens rapportering av speciell vikt eftersom den ar
ett viktigt styrinstrument i den kontinuerliga uppféljningen och utvarderingen av
foretaget.

Den finansiella informationen ar grunden for féretagens offentliga rapportering
och bér kompletteras med  beskrivningar om  marknadsutveckling,
kanslighetsanalyser etcetera for att ge vagledning i tolkningen av de faktorer som
skapar varde i foretaget. I vilken man de sérskilda samhéllsintressena uppfyllts, i
de fall sddana finns, bér betraktas som lika véasentlig som annan redovisning.
Aven den miljo-, jamstalldhets- och mangfaldsrelaterade rapporteringen bor i
mojligaste man integreras i arsredovisningen.

Regeringskansliets rapportering

Malet fér Regeringskansliets externa rapportering ar att l1amna en konsekvent och
tydlig rapportering med relevanta jamforelsetal som ger lasaren goda maéjligheter
att utvardera hur férvaltningen av de statligt dgda foretagen skoéts.

Sedan augusti 1999 ger Regeringskansliet arligen ut en verksamhetsberittelse
om foretag med statligt agande. Verksamhetsberattelsen riktar sig till
allmanheten, media, fackféreningar och andra intressenter men ing%r aven som
bilaga i regeringens arliga skrivelse om féretag med statligt &gande.
Verksamhetsberattelsen syftar till att belysa hur regeringen hanterar och
utvecklar &garfrdgorna. Dessutom redovisas konsoliderade resultat- och
balansrakningar sedan 2000 som &skadliggér utvecklingen i den statliga
foretagssfaren.

Frdn och med 2000 ger Regeringskansliet ut kvartalsrapporter som beskriver
utvecklingen for féretag med statligt dgande och branscherna de verkar i.
Kvartalsrapporterna lamnas fyra ganger per ar och ger ldsarna en lépande
uppféljning under &ret 6ver utvecklingen i féretagen med statligt &gande.

Inom Regeringskansliet pagar arbetet med att sdkerstilla kvaliteten i den externa
rapporteringen. Dessutom har Regeringskansliet ambitionen att publicera
rapporterna i narmare anslutning till rapportperiodens slut.

Bolagsstdmmor

Bolagsstammor i aktiebolag syftar till att bereda aktiedgarna majlighet att besluta
i féoretagets angelagenheter. I aktiebolagslagen (1975:1385) goérs ingen skillnad
mellan statligt 4gda aktiebolag och privata aktiebolag. Bolagsstamman &r sdledes
i forsta hand en sammankomst for aktiedgarna men det finns inga hinder, om
bolagsstémman medger det, att stdmman ©6ppnas for allmanheten.

For att tillgodose behovet av insyn och offentlighet finns inskrivet i féretagens

bolagsordning att riksdagsledamaéter har ratt att narvara vid bolagsstamman och i
anslutning till denna stalla fragor. Det &r styrelsens ansvar att kallelse till
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bolagsstémman skickas till Riksdagens kammarkansli i god tid innan stamman.
Riksdagsledaméters 6nskan att narvara pa stamman skall anmalas till féretagets
styrelse senast tv@ veckor i forvag. Detta galler samtliga foretag i vilka staten
ager minst 50 procent av aktierna och som har mer an 50 anstallda.

Vattenfall ar ett av de foretag med statligt dgande som valt att ha en Oppen
bolagsstémma. Det har setts som ett |lampligt tillfalle att beskriva féretagets
verksamhet och mal fér en bredare malgrupp.

Fokus pa karnverksamhet

Generellt sett har det funnits tva problem inom den statliga féretagssfaren,
ineffektiv kapitalbalans och expansion utanfér karnverksamheten. Under de
senaste aren har Regeringskansliet i samrad med féretagen med statligt 4gande
vidtagit flera atgarder for att oka fokus pa kadrnverksamheten och optimera
kapitalstrukturen.

En anledning till att statligt dgda féretag tenderar att vara dverkapitaliserade ar
en osakerhet om &garen, det vill saga staten, ar beredd att skjuta till nytt kapital
om det uppstar ett investeringsbehov. Detta forsvarar mojligheten for foretagen
att 6ka utdelningen till agaren eftersom foretaget vill forsakra sig om att ha en
buffert foér eventuella framtida investeringar.

Det andra problemet har varit att flera av féretagen med statligt dgande tidigare
har expanderat inom verksamheter som [3g utanfor foretagets karnverksamhet.
Generellt sett okar detta risken i foretaget eftersom det pa sd satt borjat
konkurrera inom omraden dar foretaget har ringa eller ingen erfarenhet.
Ledningen férlorar fokus pa karnverksamheten och &garen |6per risken att
foretagets mal inte uppfylls eller sidosétts.

Flera foretag med statligt 4&gande har under de senaste dren tydligt fokuserat pa
karnverksamheten. Till exempel har Telia koncentrerat verksamheten till Norden
och Ostersjbomrddet genom att avyttra Tess och Eircom. Dessutom har innehavet
i Eniro avyttrats.

Vattenfall har avyttrat sin verksamhet utanfér Europa och Posten AB har avyttrat
Postgirot Bank och Postfastigheter.

Effektiva styrelser

Saval styrelse som revisorer utses av foretagets agare.
Regeringens mal &r att styrelserna skall innehdlla hég kompetens anpassad till
respektive foretags verksamhet, situation och framtida utmaningar. Det ar darfor
viktigt att styrelsens sammansattning éndras i takt med att féretaget utvecklas
och omvérlden férandras. Varje nominering skall saledes utgd fran
kompetensbehovet i respektive foretags styrelse. Under perioden 1999 till 2001
har 194 nya styrelseledamoter utsetts av Regeringen.

Nomineringsprocessen

Nomineringen och tillsattningen av nya ledaméter féregds av en I6pande dialog
mellan  ansvarigt departement, styrelseordférande, andra ledaméter,
foretagsledning och eventuellt andra delagare.

I den hér processen kan det manga gdnger vara till stéd for agaren eller dgarna
om styrelsen utvarderat sig sjalv och inventerat eventuella férandringsbehov
avseende sammansdttningen och framtida kompetensbehov.

Regeringens ambition ar att styrelseférandringar skall utlysas i god tid fore
stdmman. For att komma ifrdga for en styrelseplats fordras en hég allmén
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kompetens inom antingen |6pande affarsverksamhet, affarsutveckling,
branschkunskap, finansiella fragor eller andra relevanta omraden. Styrelsen bér
ha en sammansattning som ger den kapacitet att géra sjalvstandiga bedémningar
av foretagets verksamhet.

Styrelsens ordférande

Styrelsens ordférande har en sarstéllning i féretagets styrelse. Darfér bor sarskilt
héga krav stallas pa styrelsens ordférande nar det géller kompetens och férmaga
att leda styrelsearbetet.

Det &r styrelsens ordférande som skall tillférsdkra att styrelsearbetet haller en
hog kvalitet och sker med viss enhetlighet.

Balans kvinnor och man

Sammansattningen av styrelserna skall ocksd ske s@ att en balans uppnas
avseende kompetens, bakgrund, 3alder och kén. Malet fér de statligt dgda
onoterade foretagen &r en jamn koénsfordelning och ett delmdl &r att andelen
kvinnor skall vara minst 40 procent 2003. Ar 2001 uppgick andelen kvinnor till 37
(30) procent.

Ansvarsférdelning och utvadrdering

Enligt aktiebolagslagen &r ansvaret mellan verkstdllande direktéren (VD) och
styrelsen fordelat s att VD skall skéta den I6pande férvaltningen enligt styrelsens
riktlinjer och anvisningar.

Det ar vardefullt om styrelsen, som kollektiv och respektive individ, utvarderas.
Den samlade utvdrderingen, som vanligen gérs arligen, kan tjana som underlag
for utveckling av styrelsernas arbetssdtt och ocksd som underlag foér &garen.

Styrelsens storlek

For att uppnd effektiva styrelser boér dessa inte vara for stora. Ar 2001 bestod
styrelserna i féretag med statligt dgande i snitt av 7,3 (7,6 2000 och 7,8 1999)
ledaméter inklusive suppleanter. Styrelsernas storlek varierar fran som minst 3
till som mest 11 ledamdter. Regeringens avsikt &r att endast ha ordinarie
ledamoter i styrelserna, om inte sarskilda skal kraver annat, eftersom varje
ledamot bér ha samma ansvar, drivkraft och engagemang i féretagets utveckling.

Nomineringskommittéer

Styrelsenomineringar i borsnoterade foretag dar staten ar delagare skall ske i
samrad med &6vriga huvudagare, foretrddesvis genom en nomineringskommitté.
De férslag som darvid framkommit bor publiceras i god tid fore bolagsstémman
och kommitténs ledaméter skall vara narvarande pa stamman fér att kunna
motivera valet av de féreslagna personerna. I de noterade féretag dar staten har
en stor dgarandel bér minst en ledamot av nomineringskommittén representera
staten.

Nomineringskommittén bér bestd av tre till fem ledaméter och majoriteten skall
representera huvudédgarna. Det ar lampligt att nomineringskommittén &ven
foreslar styrelsearvodena.

Revisorernas roll

Revisorernas roll i féretagen ar bland annat att granska styrelsens forvaltning av
foretaget pa ett opartiskt och sjélvstdndigt satt. Detta &r av central betydelse
varfor regeringskansliet kontinuerligt utvarderar de vid bolagsstdmman valda
revisorerna och deras medverkan i statligt dgda féretag.
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Det ar lampligt att revisorerna traffar styrelsen och dgarna atminstone en gang
per ar for att diskutera redovisningen, férvaltningen och riskhanteringen i
foretagen. Revisorerna kan med sin insyn i foretagets forvaltning aven vara ett
stdd for styrelsen i utvarderingen av hur, de av regeringen utgivna, riktlinjerna
avseende extern ekonomisk rapportering, incitamentsprogram samt
anstallningsvillkor efterlevs.

Kéalla: http://naring.regeringen.se/fragor/statliga _foretag/saarbetar/agarpolicy.htm Uppdaterad
29 Maj 2002
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Bilaga 3 Viktiga policyfragor

Sverige skall ga i spetsen fér omstéllningen till en ekonomiskt, ekologiskt och
socialt hallbar utveckling. I denna omstéllning har alla foretag ett stort ansvar
inte minst féretag med statligt dgande.

I det féljande redogérs for regeringens policy i vissa fragor av principiell karaktar
och hur de berér foretagen med statligt dgande. Dessa policyfragor ger uttryck
for en viljeyttring hos regeringen pa omradden som &r angeldgna for hela
sambhallet.

Etik, moral och globalt ansvar

Det ar styrelsens och ledningens ansvar att de foretag dar staten har
dgarintressen skots pad ett féredémligt satt och vél inom géllande lagstiftning.
Miljo- och etikhansyn boér vara sjdlvklara utvarderingsparametrar for de beslut
som ror forvaltningen av foretag med statligt dgande. OECD utformade redan
1976, tillsammans med 35 regeringar, gemensamma rekommendationer
avseende god praxis for féretag i en mangd viktiga fragor som till exempel
manskliga rattigheter, information, konkurrens och beskattning. Riktlinjerna
riktas framst till multinationella féretag men kan i stor utstrackning aven vara till
utmarkt stdéd for féretag som verkar nationellt. FN lanserade 1999 "The Global
Compact" dar naringslivet uppmanades att stédja och respektera nio principer
som ror manskliga rattigheter, arbete och milj6.1) Regeringen har i ett dppet
brev uppmanat svenska féretag att stddja och efterleva OECDs riktlinjer och FNs
Global Compact. 1)

Ett resultat av att miljofrgorna uppfattas som affarsmassiga och strategiska,
innebar att d4garen kan paverka féretagens miljdarbete.

Féretag med miljopdverkan behdéver ha ett seriost miljdarbete och god
miljokompetens for att undvika miljérelaterade risker och kostnader. Kostnaderna
kan bestd dels i héga atgards- eller saneringskostnader, dels i kostnader pa
grund av forsamrat anseende hos leverantdrer, kunder och allmanhet.

Miljdanpassning &r i manga fall en férutsattning for lénsamhet. Féretag med
statligt agande boér darfor, i likhet med naringslivet i 6vrigt, bidra till att de
nationella miljémalen uppfylls. Styrelserna bér aktivt félja féretagens insatser i
frdgor som ror ekonomiskt, ekologiskt och socialt hallbar utveckling.

Jamstalldhet

Regeringens mal avseende kénsférdelningen i de statliga bolagsstyrelserna ar en
jamn kénsférdelning. Ett delmal &r att andelen kvinnor skall vara minst 40
procent 2003 (Rskr 1999/2000:24). For 2001 uppgick andelen kvinnliga
styrelseledamater till 37 procent, jamfort med 30 procent 2000 och 29 procent
1999. Detta kan jamforas med att cirka 5 procent av ledaméterna i de svenska
boérsnoterade foretagen utgdérs av kvinnor. Genom ett kontinuerligt och
systematiskt nomineringsarbete, med malséttning att 6ka andelen kvinnor i
statliga bolagsstyrelser, samtidigt som det aktuella kompetensbehovet i varje
foretag tillgodoses, kan regeringen uppnd ett av delmdlen for
jamstalldhetspolitiken 2003.

Mangfald I6nar sig

Erfarenheten fran foretag i savél Sverige som utomlands visar att mangfald |6nar
sig. En 6kande internationalisering med skarpt konkurrens stéller krav pa hogre
och bredare kompetens hos de anstéllda. Arbetet med mangfald innebar att dra
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nytta av manskliga olikheter och skapa kraft ur det faktum att varje medarbetare
har sina personliga kompetenser, egenskaper och sarskiljande drag.
Mangfaldsarbetets 6vergripande mal ar att alla medarbetares kompetens och
erfarenheter skall tillvaratas i verksamheten. Exempelvis kan handlingsplaner
upprattas for hur féretagen skall ta tillvara det humankapital som finns hos
personer som kommer fran skilda kulturella, etniska och sociala miljoer.
Handlingsplanerna skall anvandas som verktyg for att kunna rekrytera de bast
lampade genom att bredda basen for rekrytering.

Regeringen anser att arbetet med mangfald &r viktigt och utgar fran att féretagen
med statligt dgande beaktar detta i sin verksamhet och att detta kommer till
uttryck i personalpolitiken.

Statliga féretag i IT-samhallet

Regeringens IT-politiska mal &ar att Sverige som foérsta land skall bli ett
informationssamhalle foér alla. Regeringen anser att IT ar ett redskap som
underlattar mojligheterna att nd mal inom ett antal angeldgna omraden, bland
annat tillvaxt och sysselsdttning, regional utveckling, mangfald och foér att na ett
hallbart samhalle. Féretagen med statligt &gande utgér en stor del av den
inhemska foretagssektorn, darmed kommer ocksd dessa féretags utveckling pa
IT-omrddet vara viktig for svensk tillvaxt och bidra till fler jobb och 6kad
produktivitet.

Manga féretag med statligt &gande har en val utvecklad IT-strategi, till exempel
SJ, SBAB och Luftfartsverket. Som &gare handlar det om att férsdkra sig om att
foretagen skapar de basta forutsattningarna for att vara konkurrenskraftiga pa de
marknader de verkar.

Handlingsprogram for arkitektur, formgivning och design

Riksdagen har beslutat om mal for statens arbete med arkitektur, formgivning
och design (prop. 1997/98: 117, bet. 1997/87:KrU14, rskr. 1997/98:225).
Statens engagemang i dessa fragor skall bland annat ha féljande mal: Kvalitet
och skdnhetsaspekter skall inte wunderstdllas kortsiktiga ekonomiska
overvaganden, och kulturhistoriska och estetiska varden i befintliga miljoer skall
tas till vara och forstarkas. Vidare skall offentligt och offentligt understott
byggande, inredande och upphandlande pa ett foéredémligt satt behandla
kvalitetsfragor.
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Bilaga 4 Riktlinjer for extern ekonomisk rapportering fran foretag

med statligt &gande

Regeringen beslutade den 21 mars 2002
om nedanstaende riktlinjer for den externa
ekonomiska rapporteringen for féretag
med statligt &gande.

Riktlinjerna avser foretag som ar helagda
av staten.| foretag dar staten ar delagare
bor riktlinjerna enligt regeringsbeslutet sa
langt majligt tillampas efter en dialog med
Ovriga aktiedgare.

Syfte

Foretag med statligt &gande ags ytterst av
svenska folket och har darmed ett stort
allménintresse. Foretagen skall darfor vara
minst lika genomlysta som noterade
foretag.

Riktlinjerna anger en miniminiva fér den
externa rapporteringen i féretag med
statligt &gande och riktar sig i huvudsak till
helagda icke noterade foretag. Detta da de
noterade foretagen redan har krav pa sig
att félja Stockholmsbérsens

noteringsavtal.

Kravet pa genomlysning och hog kvalitet
pa

rapporteringen kan ocksa stéllas i relation
till foretagets relativa storlek samt stéllning
pa marknaden. Sma foéretag dven
bendmnda 10/24-féretag* kan undantas
fran dessa riktlinjer.

Ansvarsforhallanden

Det ankommer pa foretagens styrelser att
tillse att féretagens kvartalsrapporter och
arsredovisningaruppfyller riktlinjerna
snarast dock senast den 1 januari 2003.

Principer for extern rapportering
Riktlinjerna skall ses som ett komplement
till gallande redovisningslagstiftning och
god redovisningssed. Den miljérelaterade
informationen bor integreras med 6vrig
redovisning. Utdver gallande
redovisningslagstiftning och god
redovisningssed skall &rsredovisning,
delarsrapporter och bokslutskommuniké
presenteras, i tillampliga delar, enligt de
rekommendationer som anges i
Stockholmshorsens noteringsavtal med
bilagor. Utover ovanstaende bor bolagen i
arsredovisningen lamna:

-En 6vergripande omvarldsbeskrivning.
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-En redogorelse 6ver beslutade finansiella
mal, verksamhetsmal och i forekommande
fall sarskilda samhallsuppdrag samt hur
dessa har uppfyllts. -En risk- och
kanslighetsanalys som beskriver
foretagets huvudsakliga rorelse-
respektive finansiella risker.

-En beskrivning av bolagets
jamstalldhetspolicy, arbetet med méangfald
samt en redogorelse for samtliga
incitamentsprogram.

-En beskrivning av styrelsens
sammansattning

och styrelsearbetet under aret.

-En redogotrelse for faststalld
utdelningspolicy.

-Information om foretagets miljdarbete
med en

redogorelse for miljopolicy, miljomal,
produktionens och
produkternas/tjansternas miljopaverkan
samt vasentliga miljonyckeltal sdsom
energi- och ravaruférbrukning. Foretaget
bor ocksa ange om och i sa fall vilket
miljéledningssystem som implementerats.

Delarsrapporter skall lamnas kvartalsvis
inom tvd manader frén utgangen av
rapportperioden.

Publicering av rapporter

Foretagen skall aven publicera sina
kvartalsrapporter, bokslutskommunikéer
samt arsredovisningar pa foretagets
hemsida.

Utvardering

Efterlevnaden av dessa riktlinjer kommer
att utvarderas och redovisas i regeringens
skrivelse till riksdagen om féretag med
statligt agande.

* Definition 10/24-féretag
Naringsdrivande icke noterade foretag i
vilka

a) antalet anstallda under de senaste tva
rakenskapsaren i

medeltal uppgatt till hogst tio

och

b) tillgangarnas nettovarde enligt faststalld
balansrékning for det

senaste rakenskapsaret uppgar till hogst
24 miljoner kronor.
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Bilaga 5 Riktlinjer rérande anstallningsvillkor for personer i
foretagsledande och darmed jamforlig stallning i statliga bolag

(1996-12-05)

Ansvarsforhallanden

Agaren tillsatter styrelse och bestammer
arvodet till styrelsens ledamdter samt
bestammer for vilken tid arvodet utgar
genom beslut pa bolagsstamma.

Arvodet till styrelseledaméter som arbetar i
permanenta undergrupper till styrelsen bor
saledes bestammas av dgaren genom
beslut p& bolagsstamma. Styrelsen har
ansvaret for anstéllning av verkstallande
direktdr och beslutar om
anstallningsvillkoren. Férhandling om
anstallningsvillkor &r en uppgift i forsta
hand for styrelseordféranden i férening
med ytterligare personer fran styrelsen.
Bolagets valda styrelse skall dock i sin
helhet ta stallning till anstéallningvillkoren
for bolagets verkstéllande direktor och ta
stallning till om villkoren éverensstammer
med regeringens riktlinjer. Det ankommer
pa bolagsstyrelsen och verkstallande
direktoren att sakerstélla att regeringens
riktlinjer for anstéllningsvillkor &ven
tillampas foér de dvriga befattningshavare i
bolaget som har foretagsledande eller
darmed jamforliga uppgifter och for
personer i motsvarande stallning i
dotterbolagen.

Personkrets

Med arbetstagare i foretagsledande och
darmed jamforlig stélining avses
verkstallande direktor, stallféretradare for
verkstallande direktor och, i storre foretag,
direktionsmedlem och arbetstagare med
sjalvstandigstallning som chef for en stérre
gren av foretagets verksamhet [jamfor 1 3
lagen (1982:80) om anstallningsskydd].

Loner och motsvarande formaner
Loner och ovriga férmaner till
foretagsledare skall vara
konkurrenskraftiga. Foretagsledarna i
bolag som &ags av staten skall dock inte
vara léneledande i jamforelse med
motsvarande privatagda foretag. Det
aligger bolagens styrelse att gora dessa
Overvaganden nar stallning tas till den
samlade ersattsingsnivan for den
verkstallande direktoren inklusive
pensionsvillkor och 6vriga formaner. |
normalfallet bor inte tjanstebostad inga
som anstallningsforman. For

103

foretagsledare som verkar inom
monopolféretag och inom foretag vars
verksamhet finansieras till dvervagande
del av medel 6ver statsbudgeten bor
l6nenivan sattas efter en jamforelse med
foretag som verkar pa icke
konkurrensutsatta marknader och med
statliga verk. Personer i foretagsledande
eller darmed jAmforlig stallning i ett bolag i
en koncern skall i normalfallet inte
uppbéra ytterligare arvode for
styrelseuppdrag i andra bolag inom
samma koncern.

Pensionsférmaner

Pensionsvillkoren bér ses som en del i de
samlade férmansvillkoren. Dessa villkor
skall stallas i relation till I6n och dvriga
formaner. Avtal om pension bor i
huvudsak omfatta motsvarande regler om
sjukforsakringsskydd och
efterlevandeskydd som utgar enligt allméan
pensionsplan (t.ex ITPplanen).
Pensionsnivan bér ha som utgangspunkt
en pensionsalder i intervallet 60-65 &r. En
lagre pensionsalder bor motsvaras av en
lagre pensionsniva. Viktigast ar att se till
de totala pensionskostnaderna.
Uppséagningstid och avgangsvederlag Vid
uppsagning fran bolagets sida kan en
avgangsersa ttning utga. Den far motsvara
hogst 24 manadsloner (inkl.
uppséagningstid). Denna ersattning skall
utbetalas manadsvis. Vid ny anstéllning
eller inkomst fran annan
forvarvsverksamhet skall
avgangsersattningen reduceras med
belopp motsvarande ny inkomst under 24-
manadersperioden.
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Bilaga 6 Riktlinjer for
bolag

Regeringen beslutade den 25
november 1999 om nedanstaende
riktlinjer for incitamentsprogram for
anstallda i statliga bolag. Ett
incitamentsprogram ar ett system for
belbning av arbetstagares arbetsinsats
dar beléningen ar beroende av att
arbetstagarens arbetsinsats hojer
vardet i bolaget.

Riktlinjerna avser bolag som &r helagda av
staten. | bolag dar staten ar delagare bor
riktlinjerna enligt regeringsbeslutet sa langt
mojligt tillampas efter en dialog med 6vriga
aktieagare. Det forhallandet att regeringen
beslutat om riktlinjer for
incitamentsprogram skall inte uppfattas
som att regeringen rekommenderar att det
infors sddana program i samtliga bolag
som helt eller till en del ags av staten.
Syftet

Syftet med att inféra ett
incitamentsprogram for anstéllda i statliga
bolag ar att bidra till att stimulera alla i
bolaget att arbeta for de dvergripande
verksamhetsmal som stallts upp for
bolaget. Syftet ar ocksa att fa ett brett
engagemang i hela verksamheten och
premiera langsiktighet for att darmed o6ka
vardet for &garen. Incitamentsprogram kan
aven underlatta bade rekrytering av
kompetent personal och behéllande av
sadan.

Ansvarsforhallanden

Det ankommer pé bolagets styrelse att
Overvaga om inférande av
incitamentsprogram &r andamalsenligt for
bolaget och - om sa ar fallet - besluta om
och infoéra det incitamentsprogram som
passar bast for att uppné de uppstallda
malen for bolaget. | bolag som har
sarskilda mal och uppgifter ar det av stor
vikt att styrelsen beaktar dessa vid sitt
Overvagande. De angivna principerna skall
tillampas mot bakgrund av det aktuella
bolagets sarskilda mal och uppgifter. Det
ankommer pa bolagets styrelse att
sékerstalla att -om ett incitamentsprogram
infors - regeringens riktlinjer for
incitamentsprogram for anstallda i statliga
bolag foljs.

Foljande principer skall vara vagledande i
incitamentsprogram:

- Ett incitamentsprogram boér omfatta all
anstalld personal i bolaget.
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incitamentsprogram for anstallda i statliga

- Det skall finnas en direkt koppling mellan
de mal som skall ligga till grund for
beléningen i incitamentsprogrammet och
bolagets 6vergripande verksamhetsmal.
Bolaget skall ha en val fungerande
verksamhetsstyrning som
incitamentsprogrammet kopplas till.
Incitamentsprogrammets mal skall vara
objektiva, definierbara och méatbara pa
bade kort och lang sikt. Beléningen kan -
beroende av bolagets verksamhet - vara
kopplad till saval kvantitativa som
kvalitativa mal.

- Det skall finnas ett tydligt samband
mellan incitamentsprogrammets mal och
den anstalldes arbetsinsats. Vid
programmets utformning skall beaktas att
yttre faktorer, t.ex. allmanna férandringar
av borskurser, ravaru- och fastighetspriser
samt valutakurser, inte skall paverka
beldningen. Bolagsspecifika eller
individuella férandringar kan daremot
inverka pa beltningen. Det skall vara
enkelt att forstd vad som kréavs av den
enskilde for att erhalla beldning ur
programmet och hur den faller ut.

- Beloningen skall praglas av rimlighet i
forhallande till utférd arbetsinsats och sta i
val avvagd balans mellan individens och
arbetsgruppens arbetsinsats.

- Incitamentsprogrammet skall sékerstélla
att langsiktig vardetkning belénas. Vad
som &r vardeskapande bestams i varje
enskilt fall utifran bolagets dvergripande
mal och affarsidé.

- Det skall klargoras vilka regler som galler
for att erhalla beléning vid olika
anstallningsformer. Vidare skall det
regleras hur nyanstallda skall introduceras
i programmet och hur beléningen skall
berdknas i samband med anstéllningens
upphérande.

- Incitamentsprogrammet skall
tidsbegrénsas for att kunna revideras eller
avskaffas om forutséttningarna éndras.

- Bolagets arsredovisning skall innehalla
uppgifter om incitamentsprogrammet.
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Bilaga 7 Forslag till innehall i styrelsens arbetsordning i
statliga bolag

Naringsdepartementet foreslar harmed nedanstdende huvudpunkter vid
upprattandet av styrelsens arbetsordning i statliga bolag. Syftet ar att
tillférsakra enhetlighet och kvalitet i styrelsearbetet i statliga bolag. Forslaget
ar ocksa utformat for att fungera som stod for nya styrelseledamoter genom
att bidra till forstdelse om bade sin egen och styrelsens roll och ansvar i
foretaget.

Riktlinjerna grundar sig pa det i aktiebolagslagen sedan den 1 januari 1999
gallande kravet att styrelsen arligen faststaller en skriftlig arbetsordning.
Kravet pa arbetsordning 6ppnar majligheten att féra in de centrala omraden
som beror dgarstyrningens tillampning pa styrelsearbetet i statliga bolag.

Forslaget bygger pa god sed hamtad fran internationella regler, bland annat
OECD:s riktlinjer for Corporate Governance och Londonshdrsens Combined
Code. Den amerikanska Blue Ribbon Committee avseende
rekommendationer for skapande av transparens och trovardighet har ocksa
beaktats. Arbetet har vidare tagit intryck av publicerade svenska agarpolicies
och riktlinjer i agarfragor. Personintervjuer har dessutom genomforts med ett
urval personer med omfattande erfarenhet fran styrelsearbete. Forslagets
innehall har aven granskats av jurister och revisorer.

| jamforelse med svensk styrelsepraxis innebar forslagets inriktning ett starkt
engagemang fran styrelsens sida i bolagets verksamhet. En avvagning bor
darfor ske vid faststallandet av styrelsens arbetsuppgifter for att sékerstélla
en god balans i arbetsférdelningen mellan styrelsen och den exekutiva
ledningen.

Forslaget riktar sig i forsta hand till de bolag som ar helagda av staten. |
bolag dar staten ar delagare kan riktlinjerna sa langt som méjligt tillampas
efter en dialog med 6vriga aktiedgare. Dokumentet ar tankt att anvandas om
redskap och stdd i styrelsens arbete med att utveckla arbetsordningen.
Tillampningen bor darfor ta utgangspunkt fran vad som ar lampligt i varje

enskilt bolag. Forslaget ar salunda inget direktiv fran agaren, utan ar att se
som en inspirationskalla for styrelsearbetet i det individuella foretaget.
Naringsdepartementet  féresar  harmed
upprattandet av arbetsordningen.

foljande  huvudpunkter vid

1. Syfte och mal

En grundbestammelse bor innefatta bolagets verksamhetsmal (inklusive
ekonomiska mal) och syftet for bolagets verksamhet. Har bor i tillagg
refereras till styrelsens och de enskilda ledaméternas skyldighet att pa basta
satt forvalta statens och skattebetalarnas i bolaget insatta kapital for att
skapa varde inom de ramar som satts upp for foretagets verksamhet.

2. Ansvarsfordelning

2.1 Ansvarsfordelning mellan styrelse och agare

Styrelsen genom ordférande b6ér samordna sin syn med foretradare for
agaren (na) i fragor av avgorande betydelse. Till sddan fragor hor framst
stérre strategiska férandringar i foretagets verksamhet och stdrre forvarv,
fusioner och avyttring, men &aven till exempel beslut som innebar att
foretagets riskprofil eller balansrakning férandras pa ett avsevart satt.

2.2 Ansvarsfordelning mellan styrelse och VD

Enligt aktiebolagslagen ar ansvaret mellan styrelse och VD fordelat sa att VD
skall skota den l6pande férvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och
anvisningar. En klar fordelning av ansvaret uttrycks genom att i
arbetsordningen definiera vilken typ av fragor som styrelsen skall behandla
(exemplifierat i bilaga 1).

2.3 Ordféranden

Ordféranden bor, forutom att leda styrelsearbetet, félja foretagets inriktning
och utveckling genom regelbundna kontakter med VD. Ordférande boér
fortlopande samrdda med VD i foérekommande strategiska fragor samt
foretrada bolaget i frAgor som ror agarstrukturen.

VD har ansvaret for alla bolagets mediakontakter. | de fall styrelsen dvertar
detta ansvar, ar det lampligt att uttalanden gors av styrelseordféranden.
Ordféranden bor vidare vid behov medverka vid viktigare externa kontakter.
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Det ankommer pa styrelseordféranden att kalla till extra bolagsstamma nar
sa ar pakallat med hansyn till utvecklingen i féretaget.

3 Information

Styrelsen bor i princip ha samma information kring strategiskt avgérande
fragor for verksamheten som en VD har tillgang till. | Ovrigt galler att
ordféranden tillsammans med VD ser till att ledaméterna i god tid far ett
tillrdckligt belysande underlag for alla arenden som forelaggs styrelsen som
information eller for beslut. Om underlaget ar otillrackligt for beslut skall
styrelsen se till att materialet kompletteras sa att det bli fullgott.

Styrelsen boér se till att den delges fortlépande information om bolagets
utveckling mellan varje métestillfalle. Informationen bor vara standardiserad
och kortfattad och innehalla utfall under forfluten period tillsammans med
forvantad utveckling samt de viktigaste planerade aktiviteterna under
kommande period.

Nya ledaméter forutsatts delta i ett intrudutionsprogram under ett antal dagar
i samband med tillirédandet genom i forsta hand besdk vid foretagets
viktigaste verksamheter, i introduktionen ingér ocks& en genomgang av de
centrala styrdokument som anvands. VD bér ha ansvaret for
introduktionsprogrammet.

4. Styrelsesammantradet
4.1 Frekvens, kallelse och underlag, strategi och personalfragor

En bestammelse bor ingd om antalet ordinarie sammantraden, med en
stipulerad sammantradesfrekvens som bor omfatta minst 5-6 sammantrade
per &r och med tidpunkter for dessa (det finns dock en trend bade i Sverige
och internationellt mot ett stérre antal ordinarie sammantrdden). Har
tillkommer extra sammantraden, motiverade av handelser av stor vikt.

Kallelse med tillhérande dagordning samt underlag for métet bor distribueras
till ledamoterna minst en vecka for sammantradet. Styrelsens ordférande
upprattar tillsammans med VD dagordningen och ansvarar for densamma.
Vid uppréattandet av dagordningen ar det lampligt att ordféranden inhamtar
eventuella synpunkter fran Ovriga styrelseledaméter. Ordforanden bor ocksa
ga igenom beslutsunderlag for att se till att informationen ar tillracklig.

Att diskutera strategi och visioner ar en av styrelsens viktigaste uppgifter.
Dari ingar att analysera foretaget, dess omvérld och framtid, hot och
mojligheter. | statliga bolag bér darfér minst ett extra, forlangt, strategimote
hallas varje ar. Nar den strategiska inriktningen har fastlagts av styrelsen
konkretiseras beslutet av VD. Denna godkénns sedan av styrelsen. Den
strategiska inriktningen bor féljas upp kontinuerligt i anslutning till det
I6pande styrelsearbetet.

Personalfragor, vari ingar bolagets formaga att rekrytera och behalla
kompetens med kompensationsfrigor som en av de viktigaste
komponenterna, bor ges extra vikt vid ett av arets moten. Vidare bor minst ett
sammantrade forlaggas utanfor huvudkontoret vid nagon av bolagets
operativa enheter, och kombineras med ett besok i verksamheten. Nar sa ar

lampligt, bor styrelseordféranden bjuda in externa parter ill
styrelsesammantradena, till exempel leverantdrer, kunder,
marknadsanalytiker, juridisk expertis och redovisnings- och

rekryteringsexpertis.
4.2 Dagordningen

Arbetsordningen bor innehalla stdende punkter for ordinarie sammantraden.
Ordféranden och VD bor berékna erforderlig tid for behandling av respektive
arende sa att nddvandig omsorg &dgnas de véasentliga punkterna pa
dagordningen.

4.3 Styrelseprotokollet

Aktiebolagslagen foreskriver endast att besluten skall antecknas. Protokollet
bor dock innehalla noteringar om huvudpunkterna i de foredragningar som
sker och en sammanfattning av diskussioner som féljer. Vid beslut kan det
vara av varde att beskriva huvudalternativet till de beslut som tagits, och
skalen till att besluten togs. Detta ger ledaméterna en battre mdojlighet att
minnas och fa en skriftlig aterkoppling till vad son sagts vid tidigare
sammantraden.

5. Utvardering

5.1 Utvardering av styrelsen och dess ledaméters arbete

Ett skriftligt underlag bér sammanstallas med fragor kring hur styrelsen som
kollektiv och de enskilda ledamoterna uppfyller sin uppgift. Exempel p& hur
ett sddant underlag kan vara utformat ges i bilaga 2 och 3. Utformningen av
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de bilagda forslagen bor naturligtvis justeras for att stamma in pa
forhallandena i den specifika styrelsen. Utvarderingen skall endast anvandas
i styrelsens interna arbete.

5.2 Utvéardering av VD:s arbete

Utvarderingen av VD ar en grundlaggande uppgift i styrelsens arbete.
Sammanstallningen av styrelsens uppfattning (bilaga 4) goérs lampligen av
styrelseordférande, som férmedlar en nyanserad bild av identifierade styrkor
och svagheter till VD.

6. Styrelsekommitteér

Ett fordjupat arbete i kommittéer & en av de internationellt viktigaste
trenderna i styrelsearbetet under senare ar. Ju storre styrelse, desto storre
behov kan det finnas att organisera styrelsearbetet genom kommittéer. | USA
kraver de flesta borser en redovisningskommitté for inregistrering av ett
bolags aktier. | Sverige &r idag ersattningskommittén den vanligast
féorekommande som ren styrelsekommitté. Styrelsen avhander sig ej
uppgifter till de kommittéer den utsett, utan delegerar det fulla ansvaret.

6.1 Ersattningskommitté

Beslut om styrelsearvordets storlek i aktiebolag bestams av &garen pa
bolagsstamman. For beslut om VD:s villkor bor styrelseordférande bilda en
ersattningskommitté i styrelsen. Ersattningskommittén kan ocksa stodja VD:s
arbete med Ibnesattning av ledande befattningshavare och &vrig
nyckelpersonal. Eventuella bonus- och optionsprogram bereds av
ersattningskommittén for styrelsens beslut eller forslag till bolagsstamman.

Regeringen har nar det galler omfattning och villkor utfardat "Riktlinjer
rérande anstallningsvillkor fér personer i foretagsledande stallning och
darmed jamforlig stéllning i statliga bolag” (Regeringsbeslut 1996-12-05).

6.2 Revisionskommitté

En revisionskommitté starker dialogen med bolagets revisorer och skapar
darmed okad tydlighet avseende iakttagelser som rér bolagets styrning och
kontroll.

| kommitténs uppgifter ingar stod till Agaren avseende val av revisorer samt
en lépande bevakning av revisorns oberoende. Revisionskommittén bor
formulera en skriftlig arbetsordning for styrelsens godkannande. Av
arbetsordningen bor framga behovet av bade formella och informella méten
med revisor.

Kommitténs ledaméter bor ha relevant finansiell kompensation och hog
integritet.

Bilaga 1
Forslag till omraden som kraver styrelsebeslut

Styrelsen skall fatta beslut i fragor som inte faller inom den I&pande
forvaltningen. Till sddan fragor raknas tills vidare:

igangsattandet eller nedlaggning av verksamhet av betydande omfattning
upptagande av 1&n och lamnande av sakerheter éverstigande x kronor
forvarv eller avyttring av, eller samgaende eller fusion med annat bolag
samarbets-, forsaljnings-, underhalls-, leasing-, och inkdpsavtal med I6ptid
Overstigande x ar eller med varde 6verstigande x kronor

I6sande av affars- eller personaltvist, som belastar resultatet med mer an x
kronor, eller befars paverkabolagets anseende negativt

nyinvesteringar inom budget till grundbelopp Overstigande x kronor och
samtliga investeringar utanfor budget

personalexpansion dver x personer

igangsattandet av utvecklingsprojekt till beraknad kostnad 6verstigande x
kronor

kot- och langsiktiga kvalitativa och kvantitativa mal for verksamheten
policyfragor och avsteg fran fastlagd policy

rullande strategiska planer

budgetramar

anstallningsfragor rérande VD

Bilaga 2
Forslag till formular for kollektiv utvéardering av styrelsen
Namn:
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Fyll i din uppfattning genom att kryssa éver en siffra p& en skala 1-5, dar 1=
uppfyller inte alls uppgiften och 5=uppfyller fullt ut uppgiften.

I den man du vill nyansera din uppfattning eller kommentera anvand
utrymmet for kommentarer efter varje fraga.

1 Ledamoéterna visar integritet i sitt agerande i styrelsen. Arbetsklimatet i
styrelsen ger utrymmer for kritiskt tankande och ifragaséttande.

2 Styrelsen fungerar val som grupp, vilket leder till ett effektivt styrelsearbete.
3 Alla kompetensomraden som &r relevanta for bolaget finns representerade
bland styrelseledaméterna.

4 Det finns ingen rivalitet mellan ledaméterna i styrelsen.

5 Fragor kring dialogen i styrelsen

5.a Alla ledamoter kanner att de har mojlighet att tala fritt utan att halla
tillbaka sin egentliga uppfattning.

5.b Det sker en lopande dialog mellan saval ledaméterna som mellan
styrelsen och VD

5.c VD kanner att han/hon till styrelsen fritt kan framfoéra risker, daliga
nyheter eller handelser i framtiden som kan paverka féretaget negativt.

5.d Mgjligheterna vid styrelsesammantrédena att féra en 6ppen diskussion &r
sadana att ledamoterna kan lara sig av varandra.

6 Sammantaget anvander sig styrelsen sin mest vardefulla resurs — tid - pa
ett bra satt.

Bilaga 3

Forslag till formular for utvardering av individuella ledaméter i styrelsen
Utvarderarens namn:

Den utvarderades namn:

Fyll i din uppfattning genom att kryssa éver en siffra pa en skala 1-5, dar 1=
uppfyller inte alls uppgiften och 5=uppfyller fullt ut uppgiften.

I den man du vill nyansera din uppfattning eller kommentera anvand
utrymmet for kommentarer efter varje fraga.

Han/hon har god kdnnedom om bolagets verksamhet, organisation och
kultur.

Han/hon har god branschinsikt.

Han/hon kommer vél férberedd till styrelsemdétena.

Han/hon anvander sin kunskap och erfarenhet for att bringa nya synsatt till
styrelse och ledning (konkreta bidrag).

Han/hon stéaller garna sina kontakter i andra foéretag, staten och institutioner
till férfogande for foretaget.

Hans/hennes medverkan bidrar till god laganda.

Hans/hennes medverkan begransas inte av intressekonflikter.

Hans/hennes bidrag till diskussionerna hojer beslutskvaliteten i styrelsen,
och bidrar till vardeskapandet i féretaget.

Han/hon visar generellt gott omdéme.

Han/hon visar genuint engagemang i sin roll som styrelseledamot i bolaget.

Bilaga 4
Forslag till formular for utvardering av VD

VD:s 6vergripande uppgift:

Ansvarig for bolagets operativa ledning. Leder genom att forma en vision om
foretagets framtida verksamhet. Utvecklar strategiska och operativa planer
fora att uppnd de mal som stillts for verksamheten. Utvecklar
ledningsfunktioner samt allokerar resurser. Agerar som framsta talesman fér
bolaget. Arbetar med styrelsen for att utveckla bolagets affarspolicy.

Fyll i din uppfattning genom att kryssa over en siffra pa en skala 1-5, dar 1=
uppfyller inte alls uppgiften och 5=uppfyller fullt ut uppgiften.

| den man du vill nyansera din uppfattning eller kommentera anvand
utrymmet for kommentarer efter varje fraga.

1 Ledarskap

VD faststéller i sin ledning av foretaget varderingar som ar forstaeliga, som
beaktas konsekvent och har ett brett stéd bland de anstéallda.

2 Strategisk planering

VD ansvarar for att ta fram en langsiktig strategi och skapar forutsattningar
for att nd mal som uppfyller aktiedgarens(nas) krav. Ansvarar for bolagets
utveckling mot strategiska mal samt anskaffar och férdelar resurser for att
uppna dessa.

3 Ekonomiska resultat

VD upprattar ekonomiska mal pa kort och lang sikt och ansvarar for att
organisationen arbetar mot dessa. Ansvarar for upprattandet av interna
kontrollsystem for bevakning av risker och verksamhetsuppféljning.

4 Successionsplanering

VD knyter till sig personer i ledningen med kompetens att uppna de uppsatta
malen, stimulerar och utvecklar nyckelpersoner for styrelsen.
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5 Personalpolitik

VD sorjer foér en god personalpolitik, med program for rekrytering,
kompetensutveckling och intern féretagskommunikation som stimulerar och
motiverar de anstéllda att arbeta mot uppsatta mal.

6 Extern kommunikation

VD ar framste representant och talesman for bolaget. Uppréatthdller goda
relationer med aktiedgare och 6vriga intressegrupper.

7 Relation till styrelsen

VD uppratthdller en nara kontakt till styrelsen. Stddjer styrelsens
kontrollfunktion genom att halla styrelsen I6pande informerad om bolagets
utveckling.
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