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FORORD

Utdelning fran kommunala bolag och storleken pd den eventuella utdelningen kan 1 manga fall
vicka fragor och debatt inom séavil politiska forsamlingar som media. I denna nationella studie
av kommunala bolags utdelningar sétts sdvil faktorer som bidrar till utdelning som faktorer
som paverkar dess storlek under lupp. I studiens konstateras bland annat att det 6verlag saknas
en uttalad principiell hdllning i1 frigan om utdelning, Namns bolagens utdelning ndgonstans sé
ar det 1 dgardirektiven och da oftast mycketkortfattat. Huvudsakligen dr det bolagets finansiella
stillning som paverkar om utdelning sker eller inte, men ocksa kommunens/dgarens ekonomi
forefaller paverka. Givet att utdelning, som en intern transaktion inom kommunkoncernen, kan
vara laddad med konflikterande intressen sdsom “vem betalar vad for vem - energikunderna
eller skattekollektivet”, avslutas rapporten med en diskussion dér en tydligare och grundad

utdelningspolicy efterlyses.

Som en av de fOrsta rapporterna inom detta omrade vicker den angeldgna politiska och
strategiska frdgor kring sévil de kommunala bolagens roll som finansieringen av kommunal
verksamhet. Svaren pé dessa frdgor hade bade underlattats av och blivit tydligare av en uttalad
utdelningspolicy. Forhoppningen ar att rapporten kan stimulera till en diskussion och

utveckling 1 riktning mot fler uttalade utdelningspolicys.

Forskningen é&r finansierad av KEFUs styrelse. Rapporten har diskuterats 1 skriftseriens
redaktionella stdd innan den formaterats for publicering i KEFUs skriftserie. Som brukligt

svarar forfattaren sjélva for de virderingar som gors 1 rapporten.
Lund i februari
Ulf Ramberg
KEFU
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SAMMANFATTANDE SLUTSATSER

Svenska kommuner dger ur ett europeiskt perspektiv manga aktiebolag. I grunden ar syftet med
ett aktiebolag att bereda vinst och i forldngningen utdelning till sina dgare. I en kommunal
kontext dr detta inte givet dd vinst, generellt sett, inte ska motivera driften av verksamhet i
kommunalt dgda bolag. Dock ger kommunala bolag utdelning till sina d4gare och med viss
regelbundenhet uppméarksammas detta 1 media. Mig veterligen har det inte publicerats nagon
studie internationellt om vad som péaverkar om utdelning sker samt med hur mycket fran
kommunalt dgda bolag. Vi vet siledes véldigt lite om vad som utgér en kommunal

utdelningspolicy.

Syftet med foreliggande studie &r att borja bygga upp kunskapen om motiv och faktorer som
paverkar om och hur mycket kommunala bolag lamnar 1 utdelning till sina &gare, dvs., att inleda
arbetet med att identifiera en kommunal utdelningspolicy. Syftet uppfylls genom en
kartliggning av styrdokument hos alla 33 skinska kommuner samt en nationell studie av

foreslagna utdelningar i kommunala bolags &rsredovisningar for aren 2018 till 2022.

Inom ramen for denna studie har alla de skanska kommunernas budgetar och arsredovisningar
frén ar 2022 studerats. Vidare har dgadirektiv och andra policydokument granskats, i den s.k.,
skénestudien. Slutsatsen dr att &mnet utdelning dr mycket sparsamt belyst 1 dessa dokument. I
nagra f4 kommuner, sdrskilt utmérkande dr Helsingborgs kommun, beskrivs vad utdelningarna
frén bolagen ska finansiera. I Helsingborgs fall gors detta i bade budget och &rsredovisning

samt dgardirektiv (for bostadsbolaget).

e Ingen kommun beskriver ndgon generell eller principiell hdllning i frigan om utdelning
fran kommunala bolag.

e Det ir endast 1 dgardirektiven som dmnet utdelning 4r vanligt forekommande, men det
ar 1 forekommande fall kortfattat avseende berdkningsgrunder belopp eller hanvisning
till  beslutsprocess. Formuleringarna 1 &dgardirektiven for de allménnyttiga
bostadsbolagen ér starkt piverkade av lagens (Lag 2010:879) begrinsningsregler for

utdelning.

I detta projekt ingdr ocksd en nationell studie av foreslagna utdelningar i de kommunala
bolagens arsredovisningar. 684 unika kommunala bolag ingdr som fordelas pa 268 olika
dgarkommuner. Tva fragor har legat till grund for studien. Vilka faktorer paverkar
sannolikheten att en utdelning foreslds i arsredovisningen? Om en utdelning foreslas, vilka

faktorer paverkar storleken pé utdelningen?

For att ssmmanfatta de bdda fridgorna kan det konstateras att sannolikheten for att en utdelning

ska fOreslds 1 drsredovisningen for ett kommunalt bolag pdverkas i positiv riktning av:

e Bolagets storlek (omsittning), effektivitet (rdntabilitet pa totalt kapital) och

utdelningsmognad (andel balanserat resultat)



e Kommunens storlek och negativa resultat i kommunen

e Branscherna Energi, Allminnyttan och Ovriga fastigheter
Sannolikheten paverkas negativt av ett vinsterstyre.

Vad giller sjdlva storleken pa utdelningen som foreslas i1 arsredovisningen for ett kommunalt

bolag sa paverkas nivan positivt av foljande faktorer:

e Bolagets storlek (omsittning), effektivitet (rdntabilitet pa totalt kapital) och
utdelningsmognad (andel balanserat resultat)
e Kommunens storlek och vinsterstyre

e Branscherna Energi och Ovriga fastigheter

Utdelningsnivan pdverkas negativt av kommunens soliditet (ekonomisk stabilitet) och

minoritetsstyre.

I termer av en kommunal utdelningspolicy pekar denna studie pa att grunden ligger 1 bolagets
finansiella formaga, vilket ju &dr 1 samklang med aktiebolagslagen. Stark bolagsekonomi, hogre

sannolikhet och storre niva pa utdelning. Logiskt ocksé i en kommunal kontext saledes.

Men det finns ocksd dgardimensioner. Helt klart paverkar kommunens ekonomi. Ett svagt
resultat 1 de kommunala rdkenskaperna tycks stimulera att styrelsen foreslar en utdelning i
bolagens arsredovisningar. Samtidigt innebér en stark kommunal ekonomi att man tenderar att

vara lite mer aterhallsam med storleken pé sjélva utdelningen. Behoven &r ju sannolikt mindre.

Pa det politiska planet framkommer att de vinsterstyrda kommunerna dr mer avvaktande till
utdelning fran de kommunala bolagen, men om en utdelning foreslas sa dr nivan pa utdelningen

mer offensiv. Finns det ett resonemang om valfardsfinansiering i bakgrunden?

Det tycks saledes som att bade bolagens och kommunens ekonomi kombinerat med en sléng av
politisk ideologi vigs in vid utformandet av en kommunal utdelningspolicy i praktiken, det man
skulle kunna kalla en kommunal utdelningspolitik. Om detta finns dock inte mycket att ldsa for

den skanske medborgaren. Ménne vore det rimligt att det fanns svar pd foljande fragor:

e Vad dr kommunens/dgarens principiella héllning till utdelning frén sina bolag?
e Om utdelning principiellt dr 6nskvart, ndr dr det Onskvért att omfordela resurser inom
den kommunala koncernen genom utdelningsinstrumentet?

¢ Om utdelning ska ske, vilka faktorer vigs in for att faststélla nivan pa utdelningen?



Kapitel 1
BAKGRUND

Kommuner 1 Sverige och i manga andra linder har lange organiserat verksamheter i kommunala
bolag. Trots det lyser forskning om utdelning frdn kommunala bolag med sin franvaro. Fragan
om utdelning ar inte en helt okomplicerad fraga i1 ett kommunalt sammanhang.
Vinstutdelningssyftet &dr starkt forknippat med aktiebolagets idé, reglering (3 kap. 3 § ABL) och
framvixt. Att mojliggora utdelning ska 1 grunden styra bolagsstimmans, styrelsens och VD:ns
ageranden, vilket stér i kontrast till att kommunala aktiebolag inte fir ha som huvudsyfte att
frambringa vinst (2 kap. 7 § KL). Snarare ska samhillsnytta och sjélvkostnad vara hornstenar i
kommunal bolagsverksamhet. I praktiken finns det manga olika underliggande syften till varfor
kommuner bedriver viss verksamhet i1 bolag, sdsom ren tradition, rationell drift,
konkurrensutsittning och privatisering samt olika ekonomiska fordelar rorande utdelning och
skatt (Thomasson, 2013; Carlsson et al., 2020; Wistrand, 2020). Vissa verksamheter, sa som
kommunala energibolag och allménnyttan, ska ocksa bedrivas pd affarsméssiga grunder vilket

inbegriper vinst.

I denna komplexa milj6 erhaller kommuner trots allt utdelning frén sina kommunala bolag.
Statistik frdn SCB indikerar att det handlar om miljardbelopp &rligen. Vi vet dock véldigt lite
om vilka kommunala bolag som ger utdelning till sina dgare, hur vanligt det dr samt vad som

karaktdriserar dessa bolag.

Inom foretagsekonomisk forskning har det aktivt bedrivits forskning om utdelning fran
aktiebolag 1 den privata sektorn sedan mitten pa 1900-talet men det rader fortfarande delade

meningar om vad det dr som paverkar utdelningen fran ett foretag (Ali, 2021).

Nir det géller kommunal sektor saknas det 1 stort forskning om vilka syften, dvervdganden och
faktorer som paverkar i vilken utstrackning som kommunala bolag delar ut till sina dgare, det
vill sdga vad som utgdr grundstenarna i en kommunal utdelningspolicy (=motiv, dverviaganden
och faktorer som paverkar storleken péd utdelning frdn kommunala bolag). Denna studie som

undersoker utdelningar fran kommunala bolag dr séledes en av de forsta pd omridet.

1.1 SYFTE

Syftet med foreliggande studie ér att borja bygga upp kunskapen om motiv och faktorer som
paverkar om och hur mycket kommunala bolag lamnar i utdelning till sina &gare, dvs., att inleda

arbetet med att identifiera en kommunal utdelningspolicy. Syftet uppfylls genom en



kartldggning av styrdokument hos alla 33 skinska kommuner samt en nationell studie av

foreslagna utdelningar i kommunala bolags arsredovisningar for aren 2018 till 2022.

1.2 REGLERING AV UTDELNINGAR

1.2.1 AKTIEBOLAGSLAGEN

Virdeoverforingar inom aktiebolag regleras av 17 Kap. ABL. Enligt 17 Kap. 1 § ABL ér
viardedverforingar transaktioner som innebér att bolagets formogenhet minskar utan att det ar
forknippat med en affarshéndelse. Tillatna former av vardedverforingar fran aktiebolag regleras
117 Kap. 2 § ABL och ér vinstutdelning, forvarv av egna aktier, minskning av aktiekapitalet,
den bundna 6verkursfonden eller reservfonden for aterbetalning till aktiedgarna samt géva till

allménnyttigt andamal. I denna studie studeras endast vinstutdelning.

Enligt 17 Kap. 3 § ABL fir en vinstutdelning endast ske inom den ram som det fria egna
kapitalet ger enligt balansrikningen, samt att utdelningen ska vara forsvarbar utifrén vad
verksamhetens art, omfattning och risker stéller for krav pa det egna kapitalet. Vidare ska
utdelningen kunna motiveras utifrdn bolagets konsolideringsbehov, likviditet och stéllning i
ovrigt. I det fall bolaget d&r moderbolag inom en koncern ska dven koncernens krav pa det egna

kapitalet samt koncernens finansiella stillning beaktas innan en utdelning medges.

Vinstutdelning for aktiebolag regleras ytterligare i 18 Kap. ABL, dér lagens forsta paragraf
preciserar att beslutet om utdelningen fattas av bolagsstimman. Om bolagsstimman ska prova
en frdga om vinstutdelning, dr det normalt styrelsen som upprittar ett forslag till beslut. Praxis
ar att forlaget till utdelning behandlas pa den arliga bolagsstimman, varfor forlaget aterges och
motiveras 1 arsredovisningen. Utdelning kan dock beslutas vid andra tillfdllen genom en extra
bolagsstimma. Forslaget ska 1 grunden innehélla beloppet samt styrelsens yttrande om huruvida
en vinstutdelning ar forsvarbar med hénsyn till krav pd grundforutsittningar for vinstutdelning
som stélls enligt 17 Kap. 3 § ABL (se ovan).

1.2.2 SARSKILDA BRANSCHSPECIFIKA REGLER

Kommuner dger ett stort antal bolag inom olika branscher och det &dr inte mdjligt att
kommentera alla dessa utifran mojligheten till utdelning. Men 1 studien gors en kategorisering

mellan Energibolag, Allminnyttan, Ovriga fastigheter, Vatten och Avfall samt Ovriga bolag.

Nar det giller olika energirelaterade verksamheter &r dessa reglerade pa olika sitt, tex., ellagen,
naturgaslagen och fjarrvirmelagen. Hér anges att verksamheterna ska bedrivas pa affarsméssig

grund, vilket mojliggor vinstutdelning. Nivan pa utdelningen regleras inte.

Annorlunda ér det for Allménnyttan, som ocksa ska bedrivas pd affarsmissig grund, men dér
utdelningsnivan ar reglerad. Vinstutdelningsbegréansningarna éterfinns 1 Lag (2010:879) om

allménnyttiga kommunala bostadsaktiebolag:



e Utdelningen fér inte Overstiga rdntan (statslanerdnta + 1 %) pd kommunens erlagda
kapital for aktierna i1 bolaget. Vardedverforingar under ett rdkenskapsar far dock inte
Overstiga ett belopp som motsvarar hilften av bolagets resultat for foregdende
rakenskapsar.

e Hogre utdelning far ske vid avyttring av fastigheter (halva nettodverskottet).

e Hogre utdelning far ske om det syftar till att anvdndas inom kommunens

bostadsforsorjningsansvar, frimjar integration och social sammanhallning.

Enligt Boverket ér det ca 2-18 bolag arligen som uppenbart avviker fran lagen, men lagen &r

till viss del luddig med avseende pa tredje punkten ovan och det saknas sanktioner.

For den kommunala vatten och avloppsverksamheten samt den kommunala renhéllningen rader
vinstforbud eftersom verksamheten regleras av en strikt sjdlvkostnadsprincip (Haraldsson och
Tagesson, 2014; Haraldsson, 2016) vilket innebér att utdelning baserat pa normal drift inte &r

tilltet (= ingen vinst redovisas).

1.3 PERSPEKTIV PA KOMMUNAL UTDELNINGSPOLICY

En startpunkt for att utveckla kunskapen kring kommunal utdelningspolicy dr fran foljande tre

perspektiv.

Bolagets situation: Enligt aktiebolagslagen ska utdelningen hilla sig inom ramen for eget
kapital samt vara anpassad till bolagets ekonomiska situation i Ovrigt. Aktiebolagslagens
begriansningar dr ocksd tydligt relaterade till de bolagsspecifika faktorer som behandlas i
internationell forskning. Detta dr ett omfattande forskningsomride inom privat sektor som i stor
utstrackning fokuserat pd de enskilda bolagens forutséttningar for att forstd om, och hur mycket,
bolagen delar ut. Sammanfattningsvis visar denna forskning att det &r bolagens storlek,
l6nsamhet och likviditet samt tillvixtmadjligheter som pdverkar 1 vilken utstrickning utdelning
sker (Ali, 2021). Dessa faktorer dr saledes intressanta att studera dven pd kommunala bolag.
Det dr inte helt sjilvklart vilken effekt de har da det finns speciallagstiftning som reglerar
mdjlighet till utdelning for vissa branscher, att kommunens huvudsyfte med verksamheten inte
ar att generera vinst samt att de kommunala bolagens tillvaxtmojligheter” mer handlar om
kommunens utveckling och planer dd “marknaden” &r reglerad och normalt begrinsas till

hemkommunen.

Kommunens ekonomiska och politiska situation: Aven om bolaget kan dela ut till sin dgare
som hér utgdrs av kommunen s kvarstdr frigan om dgaren vill ha utdelning och i sé fall till
vilken utstrackning. Vad vill kommunen med sin utdelningspolicy? Detta &r ett outforskat

omrade.

For kommunen kan det finnas ekonomiska incitament, dvs., utdelning fran kommunala bolag
kan vara ett sétt att hantera svaga resultat eller att minska behovet av lanefinansiering av

investeringar. Observera att detta géller kommunen. Ur ett koncernperspektiv blir utdelning



bara ett forflyttningar pengar inom koncernen. I bryggan mellan ekonomi och politik finns
skattesatsen, dvs., att begridnsa skatteuttaget skulle ocksa kunna vara en kommunalpolitisk
ambition dér utdelning kan vara ett instrument. Vidare kan det politiska styret ha betydelse. Har
det betydelse om kommunens styrs av en majoritet eller minoritet? Har det betydelse om det ar
borgerligt eller ett vinsterstyre? Dessa politiska perspektiv dr inte beforskade avseende
utdelning. Tidigare forskning om bolagisering 1 sig har dock indikerat att politisk d4skddning har
lite effekt pa valet att starta kommunala bolag (Andersson Jarnberg, L., Karpaty, P., &
Lundberg, J., 2023).

Omgivningen: Omgivningen innehéller faktorer som mojliggdr och begransar utdelning fran
kommunala bolag. Bransch och reglering dr sddana faktorer. I avsnitt 1.2.2 belystes tex., de
sarskilda forutsittningarna som géller for Allminnyttan, Vatten och Avlopp samt kommunal
Renhéllning. Detta dr ndgot som kommunen som dgare méiste forhalla sig till. Vidare har det
betydelse for hur utdelning frin de kommunala bolagen uppfattas av allménheten och olika
intressegrupper. Utdelning kan vara kénsligt, inte minst uppmérksammas utdelning frén den
kommunala allménnyttan med viss regelbundenhet (Kindesjo och Ljungqvist, 2020). Saledes
skulle legitimitetsrelaterade dverviganden kunna vara en faktor for att forstd den kommunala
utdelningspolicyns utformning. Vidare védgs enskilda ar in i analysen dd de kan innehélla

samhaéllsfaktorer som péverkar mojligheten till utdelning.

Forestillningen ar séledes att sannolikheten for, och storleken pd, utdelningar frén de
kommunala bolagen kan forstér utifran en samvariation mellan bolagens situation, kommunens

situation samt bolagens och kommunens omgivning.



Kapitel 2
METOD

Studien ar indelad i tvd delstudier, en dokumentstudie som avser styrdokument hos Skénes
kommuner samt en statistisk studie av kommunala bolag frdn hela landet. Nedan presenteras de
grundlidggande metodologiska strategierna for att studera fenomenet utdelning fran kommunalt

dgda bolag. Narmare detaljer presenteras i anslutning till att resultaten presenteras.

2.1 SKANESTUDIEN

Skénestudien syftade till att identifiera motiv, 6verviganden och styrning avseende utdelning
frdn kommunalt d4gda bolag genom att studera centrala styrdokument. Féljande dokument har

inkluderats 1 studien:

e Alla 33 budgetar och 33 drsredovisningar for ar 2022
e 13 stycken &vergripande bolagspolicydokument/gemensamma #gardirektiv. Aven
finanspolicydokument studerades.

e Mellan 1 till 3 dgardirektiv frén respektive kommun i Skane, totalt 45 st.

2.2 NATIONELL OVERSIKTSSTUDIE

I den nationella Gversiktsstudien &r analysobjektet om en utdelning foreslas i bolagets
arsredovisning. Syftet dr att analysera vilka faktorer som forklarar 1., sannolikheten att en
utdelning foreslds 1 &rsredovisningen, 2., storleken pa den utdelning som foreslas i
arsredovisningen. Analysen delas 1 huvudsak upp 1 bolagsspecifika faktorer och
kommunspecifika faktorer for att forklara utdelning frdn kommunala bolag. Dock vigs ocksa

omgivningen in genom framforallt bransch och artal.

Alla kommunala bolag ingar inte i studien eftersom det finns ménga kommunala bolag som har
lag omsittning, fa tillgangar samt bedriver begridnsad eller ingen verksamhet. Foljande

avgransningar dr gjorda:

e Utdelningar fran kommunala bolag har studerats mellan aren 2018 och 2022, dvs., 5 ar.

e Studien &r inriktad pd kommunala bolag med verksamhet. Alla koncernbolag som inte
bedriver visentlig verksamhet har uteslutits.

e Bolag med en balansomslutning (totala tillgdngar) och en omséttning pd mindre &n 10

mkr har uteslutits ur studien. Detta for att fokusera studien pé bolag som kan dela ut.



e Om bolaget ér ett bolag som bedriver verksamhet, men ocksa koncernmoderbolag har
koncernsiffrorna anvints. Om moderbolaget inte upprittat koncernredovisning har

bolaget uteslutits ur studien om visentlig verksamhet bedrivs 1 dotterbolag.

Ovan avgriansningar har resulterat i1 att 684 unika bolag ingér i studien. Antalet varierar nidgot
frén ar till &r (i genomsnitt 650 bolag per ér), da alla bolag inte existerat alla de studerade aren
2018-2022. Sett 6ver 5 ar ingar 3 248 observationer.

Tva olika statistiska analyser har genomforts:

Den forsta statistiska analysen syftar till att analysera sannolikheten for att ett kommunalt bolag
har en foreslagen utdelning i sin arsredovisning, alltsa inte om sjdlva beloppets storlek. Detta
ar en sa kallad bindr dummy-variabel, som bara kan ta virdet 1 (utdelning) eller 0 (ingen
utdelning). For att studera vilka oberoende faktorer (relaterade till bolaget och kommunen) som
paverkar sannolikheten for utdelning (bindr beroende variabel) tillimpas logistisk
regressionsanalys. Denna analysmetod dr utvecklad for att studera variabler som &r binira.
Funktionen “Regression: Binary Logistic” 1 statistikprogrammet SPSS har anvints for detta

andamal.

Den andra statistiska analysen syftar till att forklara storleken péd foreslagen utdelning. Det
innebdr att endast de bolag som har en foreslagen utdelning i sin arsredovisning ingér i denna
del av studien. Storleken pa utdelningen har analyserats med multivariat regressionsanalys.
Multivariat regressionsanalys syftar till att visa sambandet mellan en eller flera oberoende
variabler (relaterade till bolaget och kommunen) och en annan beroende variabel som &r
kontinuerlig (storleken pa den beslutade utdelningen). Funktionen “Regression: Linear” i

statistikprogrammet SPSS har anvints for detta &ndamal.



Kapitel 3

UTDELNINGAR SOM AMNE I KOMMUNALA
STYRDOKUMENT, SKANEBILDEN

I detta kapitel presenteras en genomgang av de skinska kommunernas styrdokument med
avseende pa budget och arsredovisningar fran ar 2022 samt bolagspolicydokument och
agardirektiv.

3.1 UTDELNINGAR

Alla skinska kommuner &ger minst ett kommunalt bolag och flertalet &r deldgare i
gemensamma bolag inom vatten och avlopp samt avfallshantering. Staffanstorp och Lomma
utmirker sig genom att relativt sin storlek dga fa bolag vilket inbegriper att de inte dger ndgot
allménnyttigt bostadsbolag. Lund och Helsingborg skiljer sig frin Malmo di de 4ger stora
energibolag. Hogands och Bjuv dr unika eftersom de bedriver omsorgsverksamhet i1 aktiebolag.
Kontentan &r att det finns kommunala bolag i alla kommunerna i Skine som skulle kunna ge

utdelning.

Nedan foljer en sammanstillning av foreslagna utdelningar mellan aren 2018-2022. Observera

att alla bolag inte ingar pd grund av studiens avgransningar (se metod).

Tabell 1: Utdelningar och utdelningsniva hos kommunala bolag i Skane, dren 2018-2022

Utdelningar och Ar 2018 2019 2020 2021 2022 Totalt
Antal observationer 69 72 72 74 72 359
Antal utdelningar 29 27 30 27 26 139
Andelutdelningar 42% 38% 42% 36% 36% 39%
Utdelningsniva och Ar 2018 2019 2020 2021 2022 Totalt
Antal observationer 29 27 30 27 26 139
Utdelningsniva, genomsnitt, tkr 11650 13283 18218 15068 15268 14726
Utdelning/totala tillgangar, % 0,4% 0,4% 1,1% 1,1% 1,5% 0,9%

Av de skanska bolagen som ingér 1 studien (mellan 69 och 74 bolag per ar) dr det i genomsnitt
39 % som har en foreslagen utdelning. Nir den nationella studien presenteras kommer det att
framga att detta dr en hog andel. Déremot ar den foreslagna utdelningsnivan pa i genomsnitt
14,7 mkr eller 0,9 % i forhallande till totala tillgdngar normal i forhallande till riket. Over tid
gér andelen ned for &ren 2021 och 2022 jamfort med &r 2020, s gor dven den totala
genomsnittliga utdelningen. Denna utveckling analyseras utforligare 1 den nationella

Oversiktsstudien.



Bakgrundsfakta ar att det dr 19 av Skénes 33 kommuner (58 %) som dger ett eller flera bolag (i
genomsnitt 1,5 bolag per ar) som har foreslagit utdelning minst en gang under de fem studerade
aren. Andelen kommuner kan vara nagot hogre eftersom vissa bolag inte ingar i studien.

Variationen pa utdelningarna dr ocksa stor, som lagst 7 tkr och som hogst 148 000 tkr.

3.2 BUDGET OCH ARSREDOVISNING AR 2022

Att studera alla Skanes kommuners budgetar och arsredovisningar ger begriansad information

om &garens forhdllningssitt till utdelning frén sina bolag.

Utfallet blev likartat i bade budgetstudien och arsredovisningsstudien. 17 av 33 kommuner tar
pa nagot sitt upp dmnet i sin budget och/eller i sin arsredovisning. Allra vanligast &r att en
budgeterad utdelningsniva redovisas i1 budget eller att en redovisad utdelningsnivé (i not till

finansiella intikter) framgér av arsredovisningen.

I budgetstudien dr Helsingborgs kommun ett undantag dér utdelning kopplas till finansiering.

Nedan foljer ett exempel:

"Kommunfullmdktige beslutade den 16 november 2021 att godkdnna
sdrskilda insatser 2022 for okad vdlfdrd enligt redovisat forslag med
finansiering genom utdelning fran Helsingborgs Stads Férvaltning AB
pd 36,8 mnkr .” (Helsingborg, budget 2022)

Kommunfullmdktige beslutade ocksd att finansiera framtagandet av
vdlfdards- och stadsutvecklingslosningar genom drliga aktieutdelningar
fran Helsingborgs Stads Forvaltning AB. Beslutet innebdr att stadens
namnder under tre ar tillfors extra utvecklingsmedel. ” (Helsingborgs
kommuns budget for 2022)

Aven Hissleholm har en nigot lingre genomgang av utdelningar frin sina bolag i sin budget:

"Utdelning frdan bolag Aktieutdelning fran Hdssleholm Miljé AB
budgeteras med totalt 12,0 mnkr under planperioden 2022-2024, varav
8 mnkr ar 2023 och 4 mnkr ar 2024. Fran HIBAB budgeteras en
aktieutdelning med 10 mnkr for ar 2022. Utdelning fran Hdsslehem AB
budgeteras med 4,0 mnkr arligen och denna utdelning har for avsikt att
anvdndas for sadana dndamal som framgdr av lag om allmdnnyttiga
bostadsaktiebolag (SFS, 2010:879) 5 §, foljaktligen atgdrder som
frdamjar integration och social sammanhdllning eller som tillgodoser
bostadsbehovet for personer for vilka kommunen har ett sdrskilt

ansvar.” (Hdassleholms kommuns budget 2022)

I &rsredovisningsstudien dr det aterigen Helsingborgs stad som gor en mer utforlig genomgang

av utdelningarna fran de kommunala bolagen, vilket kan exemplifieras med foljande citat:
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"Arbetet med det stora H22-projektet, som startades under 2019, har
fortsatt med full kraft (se uppfoljning under separat avsnitt). Under
sommaren genomfordes H22 City Expo medan innovationsarbetet
fortsditter. Projektet finansieras med en utdelning fran Helsingborgs

Hamn.

Oresundskraft delade under 2021 ut 110 mnkr kronor till Helsingborgs
Stads Forvaltning AB. Kommunfullmdktige har beslutat att under 2022
anvinda 37 mnkr av utdelningen for sdrskilda satsningar inom
vilfdrden och 5 mnkr kronor for att stirka Helsingborg citys
verksamhet. Resterande sparas for framtida behov.” (Helsingborgs

kommun, darsredovisning 2022)

I Ystads kommuns arsredovisning for 2022 gors en kort analys av effekten av utdelningarna pé

finansnettot och en jamforelse med foregdende ar gors enligt f6ljande:

"I kommunens finansnetto ingdar en utdelning frdan koncernens bolag.
Foér 2021 var beloppet 30 mkr och for 2022 uppgick utdelningen till 10
mkr. Det dr sdledes den minskade utdelningen fran kommunens bolag
som dr den huvudsakliga forklaringen till kommunens forsdmrade
finansnetto mellan 2021 och 2022.” (Ystad, drsredovisning 2022)

I stort &r det inte mer &n s hédr som framgar av kommunernas mest centrala styrdokument:

budget och arsredovisning ar 2022.

3.3 POLICYDOKUMENT OCH AGARDIREKTIV

Det ér relativt vanligt att skdnska kommuner har antagit olika former av bolagspolicydokument
eller gemensamma dgardirektiv for alla kommunala bolag. I studien identifierades 13 sddana
dokument. I dessa dokument framgér ingen information om forhallningssétt, principer eller
forvintningar pa utdelning. Fran Skénes sju stérsta kommuner inhimtades finanspolicy. Amnet

utdelning frdn kommunala bolag togs inte upp 1 ndgon av dessa dokument.

De enda dokumenten dér dmnet utdelning tas upp &r i dgardirektiven. I studien ingick 45
dgardirektiv, varav 24 allminnyttiga bostadsbolag och 7 energibolag samt Ovriga
fastighetsbolag, renhllning och VA-bolag.

Vad giller de allmédnnyttiga bostadsbolagen ar dessa dgardirektiv (24 st) starkt paverkade av
lagstiftningen. Majoriteten av édgardirektiven aterge mojligheterna till utdelning baserat pa
lagens begransningar. Burlovs kommuns édgardirektiv for Burldsbostdder utgor ett kortfattat

exempel:

"Malsdttningen dr att bolaget varje ar till kommunen ska ldmna

utdelning enligt de riktlinjer for virdeoverforing som regleras av 3 §
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lagen (2010: 879) om allmdnnyttiga kommunala bostadsaktiebolag.”
(Agardirektiv for Aktiebolaget Burldvsbostider)

I 3 av de 24 é&gardirektiven for allmdnnyttan konkretiseras utdelningen med belopp och
andamal. Detta géller dgardirektiven for LKF i Lund, Helsingborgshem i Helsingborg samt
Horbybostdder AB 1 Horby kommun. Nedan foljer tva exempel:

“Bolaget ska planera for en virdeoverforing till Horby kommun pd i
genomsnitt 50 000 kronor per ar under mandatperioden for att ticka
delar av de driftskostnader som arligen uppstar vid tillhandahallandet
av bostider inom kommunens vriktlinjer for bostadsforsorjning,
boenden enligt lag (1993:387) om stod och service till vissa
Sfunktionshindrade (LSS), korttidsboenden och aviésningsboenden,
frdmjande av integration och social sammanhdllning.” (Agardirektiv
Horbybostdder)

"Férvdntad utdelning*: 2024 = 27 miljoner kronor, 2025 = 27,5
miljoner kronor, 2026 = 28 miljoner kronor. 25 miljoner kronor avser

kommunens kostnader for bosociala dtgérder.” (Agardirektiv LKF)
I 5 av 24 dgardirekt till allmidnnyttan ndmns inte &mnet utdelning.

Av de 7 dgardirektiven for energibolag s nimns inte &mnet utdelning i ett av dem. I tva av dem

anges en berdkningsgrund for utdelning. Exempelvis:

"Landskrona Stadshus AB ska drligen kunna erhdlla en utdelning upp
till 70 % av Bolagets foregdende drs resultat efter finansnetto och skatt
men fore extraordindra poster av engdngskaraktdr i den mdn bolagets
likviditetssituation —och  formdga att finansiera nédvindiga
investeringar dr tillgodosedda.” (Agardirektiv, Landskrona Energi
AB)

I 6vriga fyra dgardirektiv hinvisas till en beslutsprocess. Foljande tva citat exemplifierar detta:

V[Att:] Verka for en skdilig utdelning till dgarna med hénsyn tagen till
bolagets konsolideringsbehov. Forslag till utdelning ska drligen
diskuteras pd dgarsamrdd innan  drsstimma.”  (Agardirektiv
Kraftringen AB, Lunds kommun)

"Utdelning ska ske till dgaren enlighet med drligt budgetbeslut antagit
av kommunfullmdktige.” (Agardirektiv Bromélla Energi och Vatten
AB)

Ovriga 14 dgadirektiv berdr fastigheter (7 st), renhéllning (4 st), parkering (2) och vatten och

avlopp (1). I fem av de sju fastighetsbolaget anges att utdelning inte ska ske, alternativt att
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bolaget saknar vinstsyfte. For Tomelilla Industriaktiebolag anges att ”Kommunen provar
darligen vilken aktieutdelning som ska ske. (Agardirektiv, Tomelilla Industriaktiebolag) och for
Horby kommuns Industrifastighets AB regleras att Utdelning ska ske arligen med tillskjutet
kapital (betalning for aktier) multiplicerat med genomsnittlig statslanerdnta (fran foregdende

riikenskapsdr) adderat med 3 procentenheter.” (Agardirektiv Industrifastighets AB).

Avseende renhéllningsbolagen samt vattenbolaget dr det endast Mellanskanes Renhallnings
AB:s dgardirektiv som innehéller en forvantad utdelning motsvarande statslanerantan plus 1,5
% ganger insatt kapital (Agardirektiv Merab, Eslovs kommun). Att renhallningsbolagen inte
ger utdelning dr rimligt da dessa bolag i huvudsak arbetar med sjdlvkostnadsreglerad

verksamhet.

Slutligen har de tva parkeringsbolagen krav pd utdelning i sina dgardirektiv. For Lunds
parkeringsbolag anges en forvintad utdelning pa 3 miljoner varje ar (Agardirektiv, LKPAB)
och for Malmds parkeringsbolag anges att utdelning normalt ska ske med 30 % av arsvinsten

efter skatt (Agardirektiv, Malmd kommuns parkeringsaktiebolag).

3.4 SAMMANFATTNING

Med {4 undantag sd framgédr varken motiv eller dndamél med utdelning frén de skinska
kommunernas kommunala aktiebolag i de centrala styrdokumenten (arsredovisning, budget,
finanspolicy, bolagspolicy och #gardirektiv). Amnet &r mycket sparsamt belyst i dessa
dokument. I ndgra f kommuner, sdrskilt utmérkande &r Helsingborgs kommun, beskrivs vad
utdelningarna fran bolagen ska finansiera. I Helsingborgs fall gors detta i bade budget och
arsredovisning samt dgardirektiv (for bostadsbolaget). Att koppla utdelning till projekt som ska
finansieras ger en bild av ett mal och syfte for de enskilda &ren utdelning sker. Ingen kommun

beskriver ndgon generell eller principiell hallning 1 fragan.

Det dr endast 1 dgardirektiven som dmnet utdelning dr vanligt forekommande. Naturligen gors
inga langa motiveringar till utdelning i dessa dokument dd det ar direktiv. I relativt minga
dgardirektiv framgdr berdkningsgrunder, men det géller framst dgardirektiv for Allmannyttan.
Allménnyttan &r starkt pdverkad av lagens begridnsningsregler for utdelningens storlek. I
ytterligare ndgra fa dgardirektiv relaterade till energibolag, 6vriga fastigheter och avfall framgar
ocksa berdkningsgrunder for utdelningens storlek. Det finns ocksa exempel pd dgardirektiv dir
de konkreta beloppen som forvintas framgér. Slutligen, det forekommer ocksa i négra
dgardirektiv att hdnvisning sker till en beslutsprocess inom kommunkoncernen, exempelvis att

det dr ett kommunalt budgetbeslut.
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Kapitel 4

UTDELNINGAR FRAN KOMMUNALA BOLAG
AGDA AV SVERIGES KOMMUNER

Kapitel fyra beskriver och analyserar utfallet av den nationella studien. Tva huvudsakliga
fragestillningar analyseras. Vilka faktorer paverkar sannolikheten att en utdelning foreslas i
arsredovisningen? Om en utdelning foreslas, vilka faktorer paverkar storleken péd utdelningen?
Analysen fokuserar i1 forsta hand pa bolags- respektive kommunspecifika faktorer men ocksé

bransch och ar.

4.1 BAKGRUNDSFAKTA

I studien ingar mellan 637 och 658 kommunala bolag per studerat &r, dren 2018 till 2022
(medelvérdet per ar dr 650 bolag). Eftersom kommunala bolag avvecklas och nya tillkommer
samt att bortfall finns, sd ingér 684 unika bolag. Detta forklarar ocksd varfor antalet bolag
varierar mellan aren. Sett 6ver 5 &r ingér 3248 observationer (ett och samma bolag ger upphov
till fem observationer om bolaget finns med alla fem aren). Vad géller 4garna, kommunerna, s&
ar alla regioner representerade med undantag frdn Gotland. 268 av alla kommuner ingér 1
studien. Anledningen till bortfallet av 22 kommuner &r i de flesta fall att det handlar om sma
kommuner som &dger inga/fd och relativt sméd bolag, varfor bolagen har fallit bort pga.,
urvalskriterierna. Gotland 4r en region och kommun och ingér dirfor inte. Av de representerade
268 kommunerna dr det 51 % eller 136 kommuner som dger bolag som har en foreslagen

utdelning i sin drsredovisning nadgon géng under de fem aren.

Den storsta kommunen dr Stockholm med ndstan 1 miljon invanare och den minsta kommunen
har ca 2400 invanare. Den genomsnittliga kommunen har 71 tusen invdnare och
mediankommunen 27 tusen invanare. Soliditeten dr genomsnitt 47 % (median 46 %) hos de
ingdende kommunerna. Kommunen med légst soliditet har 13 % i soliditet och kommunen med
hogst 86 %. Medelskattesatsen ligger pd 21,5 % med en spridning mellan 17 % och 23,9 %.
Medianvirdet for antal bolag per kommun som ingar i studien dr 2 (medelvérdet &r 2,4) men
14 kommuner har fler d&n 5 bolag inkluderade, med toppvérdet 11 bolag (Stockholm). I
genomsnitt innehaller studien 12 observationer per kommun (median 10 observationer) ver de

fem éaren.

Avseende bolagens branscher (se tabell 2) dr Allmadnnyttan den storsta branschen med 1 244
observationer dver fem dr, vilket ger i genomsnitt 249 bostadsbolag per ar. Dérefter kommer

energibolagen med i genomsnitt 135 bolag per &r (674 observationer).
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Tabell 2: Antal och andel observationer samt bolag per bransch, dren 2018-2022

Observationer  Andel Bolag/ar

Energibolag 684 21% 137
Allmannyttan 1245 38% 249
Ovriga fastighetsbolag 491 15% 98
Vatten och Avfall 346 11% 69
Ovriga bolag 482 15% 96
Summa 3248 100% 650

Studien fingar kommunala bolag med en nettoomsittning stérre dn 10 000 tkr och totala
tillgdngar storre dn 10 000 tkr. Med dessa forutsittningar innehdller studien (se tabell 3)
kommunala bolag med en genomsnittlig omsittning pa 301 433 tkr (medianvirde 95 903 tkr)
samt genomsnittliga totala tillgdngar pd 1465073 tkr (medianviarde 460 275 tkr).

Medianvirdena dr betydligt ldgre, vilket beror pa att det finns ett mindre antal véldigt stora

bolag.

Tabell 3: Omsittning och totala tillgingar per bransch, dren 2018-2022
Medelvarde Median Medelvirde totala Median totala
omsattning, tkr  omséttning, tkr tillgangar, tkr  tillgangar, tkr
Energibolag 560 063 184 237 1130752 450 969
Allmannyttan 295960 116 406 1680675 588 251
Ovriga fastighetsbolag 209 957 69 000 2225851 495 002
Vatten och Avfall 188 828 89120 800 587 249 845
Ovriga bolag 122 565 43935 345090 110 609
Summa 301433 95903 1465073 460 275

Energibolagen har hogst omsdttning bdde som genomsnitt och median, medan Allménnyttan
har storre totala tillgangar (genomsnitt och median). Bland de ovriga fastighetsbolagen finns
det en fastighetskoncern i Goteborg med mycket stora anlidggningstillgdngar som drar upp

medelvirdet for de totala tillgdngarna.

Objektet for studien &r foreslagna utdelningar i bolagens arsredovisningar och sett dver de fem
aren (se tabell 4) har 25 % av observationerna innehallit ett forslag pa utdelning som i

genomsnitt har uppgétt till 15,8 mkr och 2,6 mkr som median.

Tabell 4: Antal och andel utdelningar samt utdelningsniva, dren 2018-2022

Ar 2018 2019 2020 2021 2022  Totalt
Antal observationer 637 646 650 656 659 3248
Antal utdelningar 166 156 165 163 164 814
Andel utdelningar 26% 24% 25% 25% 25% 25%

Utdelningsniva, medelvarde, tkr 13282 13798 15631 15519 20487 15757
Utdelningsniva, medianvérde, tkr 2088 2600 2500 2500 3788 2546
Utdelning/totala tillgangar, % 1,3% 0,8% 0,9% 1,0% 1,5% 1,1%

Andelen har inte varierat i ndgon storre utstrickning mellan dren. Dédremot har nivan pa
utdelningarna 6kat 6ver tid och nagot kraftigare fran ar 2021 till 2022. Detta géller medelvirde

och medianvirde savil som utdelningsnivén i forhallande till totala tillgdngar.
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4.2 UTDELNINGAR: SANNOLIKHET OCH NIVA

Den nationella studien dr som bekant inriktad pd sannolikhet for utdelning och niva pa
utdelning. Dessa fragestéllningar granskas utifran faktorer relaterade till bolaget och relaterade
kommunen; bolagsfaktorer respektive kommunfaktorer. Analysen sammanfattas med en
regressionsanalys dér alla faktorer vigs samman. Forst beskrivs utfallen i forhéllande till artal
och bransch, eftersom dessa faktorer delvis fangar omvarldshéndelser och reglering som delvis

ligger utanfor de individuella bolags- och kommunfaktorerna.

4.2.1 ARTAL OCH BRANSCH

Relationen mellan tid (&r) och bransch kan vara betydande for att forsta utdelningsmonstret hos
de kommunala bolagen. Branscher har olika reglering och logiker vilket 1 sig péverkar
mojligheten till utdelning. Detta géller sirskilt den kommunala allménnyttan och vatten samt
avfall som har begrinsningsregler. Artalen #r ocksé viktiga di olika branscher kan péverkas
olika av aktuella makroekonomiska héndelser. Vi borjar med en genomgéng av andelen bolag

som har en utdelning foreslagen i sin drsredovisning, uppdelat pd bransch och ar (se tabell 5).

Tabell 5: Bransch och andel utdelningar, dren 2018-2022

Ar 2018 2019 2020 2021 2022 Totalt
Energi Antal observationer 139 140 136 136 133 684
Andel utdelningar 35% 34% 34% 34% 38% 35%
Allmannyttan Antal observationer 247 250 250 248 250 1245
Andel utdelningar 30% 29% 33% 33% 28% 31%
Ovriga fastighetsbolag ~ Antal observationer 96 97 100 100 98 491
Andel utdelningar 21% 19% 21% 19% 21% 20%
Vatten och Avfall Antal observationer 64 66 71 74 71 346
Andel utdelningar 14% 9% 10% 8% 11% 10%
Ovriga bolag Antal observationer 91 93 93 98 107 482
Andel utdelningar 15% 13% 9% 11% 13% 12%
Totalt Antal observationer 637 646 650 656 659 3248
Andel utdelningar 26% 24% 25% 25% 25% 25%

Tabell 5 visar att andelen bolag som har en foreslagen utdelning &r storst inom energi (i
genomsnitt 35 %) och allmédnnyttan (i genomsnitt 31 %). Légst dr andelen inom Vatten och
Avfall (i genomsnitt 10 %). Att det forhaller sig pd detta sitt torde vara relativt forvéntat pa
grund av regleringen av respektive bransch. Intressant att notera att andelen utdelningar hos
gruppen energibolag dr relativt jamn dver aren men okar fran 34 % ar 2021 till 38 % ar 2022.
Liknande monster har allmidnnyttan med den skillnaden att andelen minskar fran 33 % é&r 2021
till 28 % till ar 2022. En mojlig tolkning kan vara att inflationen bdrjade sétta fart med hogre
energipriser vilket gynnade de kommunala energibolagen och missgynnande bostadsbolagen.
Det kan ocksé vara sé att det r politiskt kénsligt att begdra utdelning samtidigt som behov av

betydande hyreshojningar diskuteras.
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I tabell 6 nedan framgér utdelningsnivan for de kommunala bolag som har en foreslagen

utdelning i sin &rsredovisning uppdelat pid bransch. Aven i konkreta siffror syns att

utdelningsnivan ar hogre inom energibranschen, bade 1 kronor rdknat och som andel av totalt

kapital. Det kan noteras att ocksa den genomsnittliga utdelningen, inte bara andelen bolag,

okade fran 2021 till ar 2022 inom energibranschen. Men dven andra branscher (Ovriga

fastigheter, Vatten och Avfalla samt Ovriga bolag) har 6kande utdelningsnivéer for ar 2022

jamfort med 2021, sa denna utveckling slar ocksa igenom pé de totala siffrorna for utdelning i

kronor och som andel av totalt kapital. Det ar saledes allminnyttan, med négot minskad

utdelningsniva, som avviker fran den generella tendensen.

Tabell 6: Bransch och utdelningsniva, dren 2018-2022

Ar 2018 2019 2020 2021 2022  Totalt
Energi Antal observationer 48 47 46 46 50 237
Utdelning medel, tkr 20974 22846 22277 28510 33151 25630
Utdelning median, tkr 5500 7000 7962 7500 7696 7000
Utdelning/tot kapital medel 1,2% 1,3% 1,4% 1,5% 1,4% 1,3%
Utdelning/tot kapital median 0,9% 1,1% 1,2% 1,2% 1,1% 1,1%
Allmannyttan Antal observationer 75 73 83 81 71 383
Utdelning medel, tkr 11015 9420 11297 11369 10427 10738
Utdelning median, tkr 572 677 700 673 1203 700
Utdelning/tot kapital medel 0,5% 0,3% 0,6% 0,6% 0,6% 0,5%
Utdelning/tot kapital median 0,0% 0,0% 0,0% 0,1% 0,1% 0,1%
Ovriga fastighet  Antal observationer 20 18 21 19 21 99
Utdelning medel, tkr 13948 17316 27238 10678 32899 20772
Utdelning median, tkr 5001 3501 2720 4002 7500 4000
Utdelning/tot kapital medel 1,0% 0,7% 0,9% 0,7% 2,0% 1,1%
Utdelning/tot kapital median 0,7% 0,4% 0,3% 0,5% 0,7% 0,5%
Vatten och Avfall Antal observationer 9 6 7 6 8 36
Utdelning medel, tkr 1391 5099 1818 4613 5770 3602
Utdelning median, tkr 1128 1426 1000 1211 5033 1134
Utdelning/tot kapital medel 0,5% 0,3% 0,5% 0,9% 1,0% 0,6%
Utdelning/tot kapital median 0,1% 0,3% 0,1% 0,4% 0,4% 0,2%
Ovriga bolag Antal observationer 14 12 8 11 14 59
Utdelning medel, tkr 5749 4068 3991 6055 16073 7675
Utdelning median, tkr 3733 2775 4004 3000 3927 3465
Utdelning/tot kapital medel 7,0% 1,9% 1,3% 2,1% 6,2% 4,1%
Utdelning/tot kapital median 1,9% 0,9% 0,9% 2,4% 2,0% 1,5%
Totalt Antal observationer 166 156 165 163 164 814
Utdelning medel, tkr 13282 13798 15631 15519 20487 15757
Utdelning median, tkr 2088 2600 2500 2500 3788 2546
Utdelning/tot kapital medel 1,3% 0,8% 0,9% 1,0% 1,5% 1,1%
Utdelning/tot kapital median 0,3% 0,3% 0,3% 0,3% 0,4% 0,3%
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4.2.2 BOLAGSFAKTORER

De bolagsfaktorer som ingar i studien dr bolagens storlek, lonsamhet/effektivitet, mognad och

likviditet samt tillvéxt (i omséttning och anldggningstillgangar).

STORLEK

Internationell forskning pd privata foretag visar entydigt att for stora bolag &r sannolikheten
storre att utdelning sker och utdelningsnivan dr ocksa storre. Det ér logiskt eftersom storlek pa
ett foretag dr forknippat med ldngre historia och starkare ekonomi samt att forvantningarna pa

ett stort bolag avseende utdelning ar hogre.

Tabell 7: Nettoomsiittning och totala tillgingar uppdelat pi bolag utan och med en
foreslagen utdelning i sin drsredovisning, dren 2018-2022

Antal
observationer Medelv. Medianv.

Ingen utdelning

Nettoomsattning, tkr 2434 210029 72579
Totala tillgangar, tkr 2434 1104412 339295
Utdelning

Nettoomsattning, tkr 814 574747 199736
Totala tillgangar, tkr 814 2543509 935685

Av tabellen framgar att de bolag som har en beslutad utdelning i arsredovisningen omsétter
betydligt mer och har en storre total kapitalbas i genomsnitt och median. Det finns saledes en
stark tendens i materialet att storleken paverkar utdelning. Detta faktum bekréftas ocksa av de
sammanfattande regressionsanalyserna (se avsnitt 4.3) som visar pa en positiv korrelation

mellan storlek och sannolikheten for utdelning och storleken pa foreslagen utdelning.

LONSAMHET OCH EFFEKTIVITET

Mojligheten for ett aktiebolag att lamna utdelning till sina aktiedgare dr intimt forknippat med
lonsamhet och effektivitet. Effektiva foretag dr vanligen 16nsamma och vinst mojliggor just
vinstutdelning. I forskningen fran den privata sektorn 4r detta samband mycket starkt, men till

egenheterna for de kommunala bolagen hor att de inte styrs med vinstintresset i forgrunden.

Tabell 8: Réntabilitet pa eget och totalt kapital uppdelat pa bolag utan och med en
foreslagen utdelning i sin drsredovisning, dren 2018-2022

Antal
observationer Medelv. Medianv.

Ingen utdelning

Réantabilitet pa eget kapital 2434 0,8% 2,9%
Rantabilitet pa totalt kapital 2434 0,7% 0,4%
Utdelning

Réantabilitet pa eget kapital 814 9,1% 6,6%
Rantabilitet pa totalt kapital 814 2,3% 1,5%
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Att ett kommunalt bolag ldmnar utdelning tycks trots allt bottna 1 att de har en hégre vinstniva
jamfort med de bolag som inte ldmnar utdelning. Att det finns en vinst for aret ar en betydande
forutséttning for utdelning, sa mot den bakgrunden é&r resultatet forvéntat. De sammanfattande
regressionsanalyserna (se avsnitt 4.3) visar ocksa pa en positiv korrelation mellan avkastning

pa totalt kapital och sannolikheten for utdelning och storleken pé foreslagen utdelning.

UTDELNINGSMOGNAD OCH UTRYMME

P& temat forutséttningar for ett aktiebolag dr utrymmet for att dela ut betydelsefullt. Det
balanserade resultatet dr for det forsta en del av underlagt som mojliggora ett beslut om
utdelning enligt aktiebolagslagen. Storre balanserat resultat, storre legal mojlighet till utdelning.
I forskningen relateras ocksa det balanserade resultatet till bolagets mognad eftersom vinsterna
(och forlusterna) hdr ackumuleras over tid, dvs., indikerar att bolaget 6ver tid byggt en finansiell

langsiktig stabilitet for att dela ut till aktieigarna.

Det lite mer kortsiktiga perspektivet pd fragan om att mojliggora utdelning handlar om att det
ska finnas pengar att dela ut, vilket gor att ocksa likviditetsperspektivet dr viktigt. Om bolaget
har likvida medel som inte direkt behdvs till bolagets affarsbehov sé finns det rent likvidmassigt
utrymme att dela ut till aktiedgarna. Det finns ocksé en teori som sédger att om ett foretag har
“overlikviditet” s& kan dgaren vilja att begédra hogre utdelning for att forhindra att ledningen

anvinder medlen till mindre effektiva/nddvandiga projekt.

Tabell 9: Balanserat resultat i forhallande till totala tillgingar och Kkassalikviditet
uppdelat pa bolag utan och med en foreslagen utdelning i sin drsredovisning, dren 2018—
2022

Antal
observationer Medelv. Medianv.

Ingen utdelning

Andel balanserat resultat/totala tillgangar 2434 11,9% 7,8%
Kassalikviditet 2434  125,5% 93,0%
Utdelning

Andel balanserat resultat/totala tillgangar 814 18,8% 14,0%
Kassalikviditet 814 119,0% 82,8%

Av tabellen framgér att andelen balanserat resultat i forhallande till totalt kapital dr vdsentligen
hogre hos de bolag som har en beslutad utdelning i sin arsredovisning. Diremot é&r
kassalikviditeten 1 genomansitt till och med négot ldgre for de bolag som har en beslutad
utdelning 1 Arsredovisningen. Dessa  deskriptiva  skillnader  konfirmeras av
regressionsanalyserna (se avsnitt 4.3) pé det séttet att balanserat resultat 1 forhallande till totalt
kapital har en positiv korrelation med bade sannolikhet och niva. Likviditetsméttet, ddremot,

slar inte igenom 1 analysen.
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TILLVAXT

I forskningen fors resonemang om att bolag som vixer inte har samma mojlighet 1 det
kortsiktiga perspektivet att dela ut till sina dgare, da de finansiella medlen behovs for att klara
expansionen. Det dr dock lite beroende pa vad som véxer, dr det i huvudsak omséttningen sa
kan detta indikera att foretaget expanderar men ocksa hogre priser vilket kan stiarka mojligheten
till  utdelning. Ar det anldggningstiligingarna som viixer, handlar det om
investeringsverksamheten vilket krdver finansiering, dvs., att pengarna kan behdvas for att

minska lanebordan.

Tabell 10: Forindring i nettoomséittning och anliggningstillgingar uppdelat pa bolag
utan och med en foreslagen utdelning i sin arsredovisning, aren 2018-2022

Antal
observationer Medelv. Medianv.

Ingen utdelning

Forandring i nettoomsattning 2420 13,8% 3,1%
Forandring i anlaggningstillgangar 2420 10,0% 3,1%
Utdelning

Forandring i nettoomsattning 809 5,7% 2,9%
Forandring i anlaggningstillgangar 809  6,2% 3,8%

Tillvéaxt dr ett komplicerat begrepp for ett kommunalt bolag, dels for att det kanske inte ingar i
malbilden att véxa, dels for att bolagen normalt &r begrinsade till att agera inom
kommungrinsen. Men kommunen (4garen) kan ha som malbild att vdxa i form av antalet
invanare, sd indirekt kan de ge ett tillvixtmal for bolaget. Utdelningsfragan kompliceras
ytterligare vid en kommunal tillvdxt dd resurser i form av likvida medel behdvs béde hos
bolaget och hos kommunen 1 syfte att finansiera investeringar. Det finns en tendens 1 materialet
att de bolag som har ett forslag till utdelning i sin arsredovisning har ligre tillvixt i form av
omsattningsfordndring och 6kning av anldggningstillgdngar (se tabell 10). Ingen av dessa
faktorer bidrog till att signifikant forklara sannolikheten for, och beloppets storlek pa,

foreslagen utdelning (se avsnitt 4.3).

4.2.3 KOMMUNFAKTORER

De kommunfaktorer som ingar i studien 4r kommunens storlek (antal invanare), kommunens
finansiella situation (resultat och soliditet), kommunens tillvéxt i invénare, skattesats samt hur

kommunen politiskt styrs.

KOMMUNSTORLEK

Hur storleken pa kommunen skulle paverka utdelningsfrigan &r komplex. A ena sidan kan det
finnas ett behov av utdelning i mindre, ofta mer resurssvaga, kommuner jamfort med stora
kommuner. A andra sidan har stora kommuner en mer resursstark organisation som kan

utveckla en mer professionaliserad dgarstyrning dér en utvecklad utdelningspolicy skulle kunna
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vara en del av en sadan. Hur kénsligt utdelning fran de kommunala bolagen &r for politikerna

gentemot medborgarna kan ockséa tdnkas variera med kommunstorleken.

Tabell 11: Antal invinare hos dgarkommunen uppdelat pid bolag utan och med en
foreslagen utdelning i sin arsredovisning, dren 2018-2022

Antal
observationer Medelv. Medianv.

Ingen utdelning

Antalinvanare 2434 69710 23658
Utdelning
Antalinvanare 814 77 745 37773

Data ger inte ett solklart svar pa fragan di det inte i genomsnitt d&r nagon storre skillnad i
kommunstorlek hos dgaren for de bolag som har och inte har utdelning foreslagen i sin
arsredovisning. Daremot indikerar regressionsanalyserna att kommunstorlek 1 form av antal

invanare har en positiv effekt pa bade utdelningens sannolikhet och nivé (se avsnitt 4.3).

FINANSIELL STABILITET

Kommunens finansiella stabilitet till exempelvis i form av soliditet kan paverka dgarens behov
av utdelning. En svag kommunal soliditet skulle kunna 6ka behovet av utdelning for att stirka
soliditeten, men en hdg soliditet kan ocksd vara en f6ljd av utdelning fran de kommunala
bolagen. Detta ur ett kommunperspektiv. Ur ett kommunkoncernperspektiv ér ju utdelningen

intern.

Det som framgér av tabell 12 dr att soliditeten dr hogre hos de kommunala dgarna till de bolag
som har en foreslagen utdelning i1 arsredovisningen. I regressionsanalyserna (se avsnitt 4.3) har
inte kommunens soliditet en signifikant effekt pd sannolikheten for utdelning, ddremot
framkommer en negativ korrelation med utdelningens storlek vilket indikerar att kommuner

med stark ekonomi inte har lika aggressiv utdelningspolitik.

Tabell 12: Agarkommunens soliditet uppdelat pa bolag utan och med en foreslagen
utdelning i sin arsredovisning, dren 2018-2022

Antal
observationer Medelv. Medianv.

Ingen utdelning

Soliditet 2434  46,7%  45,9%
Utdelning

Soliditet 814  48,3%  47,2%
KOMMUNENS RESULTAT

Av tidigare forskning vet vi att kommunens resultat har stor betydelse for att forstd kommuners
agerande. Séarskilt negativa resultat d& det ocksa riskera att rendera i ett negativt
balanskravsresultat. Sdledes kan utdelning frdn sina bolag vara ett sétt att rddda ett svagt
resultat.
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Om kommunerna foljer redovisningsregelverket si ska utdelningen redovisas det ar kommuner
erhéller betalningen for utdelningen fran bolaget. Det innebdr att om man vill paverka
kommunens resultat maste kommunen forutse ett svagt resultat 1 budget eller senare nér

utdelningen foreslés i arsredovisningen infor bolagsstimman.

Tabell 13: Negativt resultat hos igarkommunen det ir utdelningen foreslas i forhillande
till utdelningsandel och utdelningsniva, aren 2018-2022

Negativt resultat fore finansiella poster Ja Nej Alla
Antal observationer 933 2315 3248
Antal utdelningar 272 542 814
Andel utdelningar 29,2% 23,4% 25,1%
Utdelningsniva, medelvérde, tkr 20154 13550 15757
Utdelningsniva, medianvarde, tkr 4000 2000 2546
Utdelning/totala tillgdngar, medelvarde, % 1,5% 0,9% 1,1%
Utdelning/totala tillgdngar, medianvarde, % 0,4% 0,3% 0,3%

Av studien framgar (se tabell 13) att det dr en betydligt stérre andel kommunala bolag som har
en foreslagen utdelning i sin arsredovisning om dgarkommunen redovisar ett negativt
underliggande resultat samma &r som bolagsstimman. Aven utdelningsnivan i tkr och i
forhéllande till totalt kapital ar betydligt storre for de bolag som har en 4garkommun med svagt
underliggande resultat. I de sammanfattande regressionsanalyserna (se avsnitt 4.3)
framkommer ocksa en signifikant positiv korrelation mellan ett svagt redovisat resultat fore
finansiella poster i kommunen och sannolikheten for att en utdelning foreslas pa bolagsstimman

samma ar. Daremot var samma korrelation inte signifikant i forhallande till utdelningsnivan.

KOMMUNTILLVAXT

Tidigare, 1 avsnittet om bolagsfaktorer, fordes ett resonemang om att bolagets tillvixt kan
paverka bolagets forméaga att ldmna utdelning. Viander vi blicken mot &garens
befolkningstillvixt sa skulle det kunna paverka kommunens behov av utdelning. Om
kommunen vixer sa krivs investeringar och finansiering, dér utdelning kan minska kommunens
upplaning. Detta dr, som tidigare diskuterats en avvéigning, eftersom dven bolagen behover

investera nar kommunen véaxer.

Tabell 14: Agarkommunens invanartillviixt uppdelat pa bolag utan och med en féreslagen
utdelning i sin irsredovisning, dren 2018-2022

Antal
observationer Medelv. Medianv.

Ingen utdelning

Forandring av invanarantal 2421 0,6% 0,4%
Utdelning
Forandring av invanarantal 809 0,6% 0,6%

Forandringen av antalet invanare dr relativt lika i kommunerna som dger bolag som har en

foreslagen utdelning i sin arsredovisning som 1 kommunerna som dger bolag som inte har en
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foreslagen utdelning. Faktorn slé inte heller igenom 1 de sammanfattande regressionsanalyserna
(se avsnitt 4.3).

SKATTENIVA

Ett mgjligt motiv till att komplettera kommunens ekonomi med utdelning ar att paverka
skattesatsen. Det finns kommuner som uttryckligen skriver att skattesatsen dr lag delvis
beroende pi utdelningar frin de kommunala bolagen (Linkdping, Arsredovisning &r 2022).
Likval skulle en hog skattesats indikera ett litet utrymme att ytterligare hoja skatten, varfor
utdelning i en sadan situation skulle kunna utgdra ett vésentligt komplement for att finansiera

kommunal verksamhet.

Tabell 15: Agarkommunens skattesats uppdelat pi bolag utan och med en féreslagen
utdelning i sin rsredovisning, aren 2018-2022

Antal
observationer Medelv. Medianv.

Ingen utdelning

Skattesats 2434 21,6% 21,8%
Utdelning
Skattekraft 814 21,3% 21,5%

De bolag som har en foreslagen utdelning 1 sin arsredovisning har d4gare som i genomsnitt har
en nigot ligre skattesats jamfort med kommuner tillhérande bolag utan foreslagen utdelning
(se tabell 15). Skattesatsen som faktor slar inte igenom 1 de sammanfattande

regressionsanalyserna (se avsnitt 4.3).

STYRANDE BLOCK

Det dr mojligt att politisk ideologi och strategi kan paéverka dgarens héllning i frdgan om
utdelning. Forskning om bolagisering generellt har visat att detta inte dr en vattendelare mellan
hoger och vénsterblocken — bolag dr ungefar lika vanligt oavsett block. Hur de politiska blocken
ser pd utdelning torde vara oklart och som Skénestudien av styrdokument indikerade s ar detta

inte ett &mne som behandlas i styrdokumenten.

Tabell 16: Agarkommunens politiska styre i forhallande till utdelningsandel och
utdelningsniva, dren 2018-2022

Styre i kommunen Borgerligt Koalition Vanster Summa
Antal observationer 1379 1438 431 3248
Antal utdelningar 385 367 62 814
Andel utdelningar 27,9% 25,5% 14,4% 25,1%
Utdelningsniva, medelvarde, tkr 13105 16103 30176 15757
Utdelningsniva, medianvérde, tkr 2500 2650 3000 2546
Utdelning/totala tillgangar, medelvarde, % 0,8% 1,2% 2,1% 1,1%
Utdelning/totala tillgangar, medianvarde, % 0,2% 0,3% 0,8% 0,3%
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Empiriskt kan dock skillnader mellan de styrande blocken identifieras (se tabell 16). Det dr stor
skillnad i andelen bolag som har en beslutad utdelning i sin arsredovisning beroende pa block.
Andelen dr 27,9 % hos de bolag som dgs av borgligt styrda kommuner och 14,4 % 1
vinsterstyrda kommuner. Daremot nir det kommer till beloppet sa dr det védsentligt hogre i
vinsterstyrda kommuner jamfort med borgerliga kommuner. Det géller bade niva i tkr och i
forhallande till bolagets totala kapital. Dessa resultat bekriftas av de sammanfattande

regressionsanalyserna (4.3).

MINORITET

I forskning om kommunalt agerande ar det frekvent forekommande att skillnad gors mellan
kommuner som styrs av en majoritet och av en minoritet. Anledningen till det ar att i en
minoritetsstyrd kommun forvéntas den politiska debatten vara mer intensiv och den styrande
minoriteten mer kénslig for kritik eftersom styret har en svagare maktposition. 1 det hér
sammanhanget skulle det kunna innebéra att minoritetsstyrda kommuner &r mer forsiktiga

avseende utdelning.

Tabell 17: Agarkommunens styre i form av majoritet eller minoritet i forhallande till
utdelningsandel och utdelningsniva, dren 2018-2022

Majoritet Minoritet Summa

Antal observationer 1737 1511 3248
Antal utdelningar 424 390 814
Andel utdelningar 24,4% 25,8% 25,1%
Utdelningsniva, medelvérde, tkr 17 445 13921 15757
Utdelningsniva, medianvarde, tkr 2575 2 546 2 546
Utdelning/totala tillgdngar, medelvarde, % 1,3% 0,8% 1,1%
Utdelning/totala tillgdngar, medianvarde, % 0,4% 0,3% 0,3%

Av tabell 17 framgar det att det inte &r nagon storre skillnad i andelen utdelning mellan bolag
som dr dgda av majoritets- respektive minoritetsstyrda kommuner. Andelen ér till och med
ndgot hogre for minoritetsstyrda kommuner. Nar det géller niva, tycks det dock som att dgare
som representeras av minoritetsstyrda kommuner ar forsiktigare genom att ldgre utdelning
foreslas fran dessa bolag i forhéllande till de totala tillgangarna. Detta samband héller ocksa i
regressionsanalysen dér ett signifikant negativt samband framkommer mellan minoritetsstyre

och utdelningsniva (se avsnitt 4.3).

4.3 SAMMANFATTANDE REGRESSIONSANALYSER

I detta avsnitt sammanfattas analysen genom tva regressionsanalyser. Den forsta s.k. logistiska
regressionsanalysen (se tabell 18) syftar till att analysera sannolikheten for att ett kommunalt
bolag har en foreslagen utdelning i sin &rsredovisning. Den andra (se tabell 19) belyser vilka
faktorer som forklarar storleken pa utdelningen om en utdelning foreslds 1 bolagens

arsredovisning. Vi borjar med fragan om sannolikhet for att sedan belysa fragan om niva.
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Sannolikheten for utdelning (se tabell 18)

Vad giller bolagsfaktorerna s dr bolagens storlek i form av omsittning, avkastningen pa totalt
kapital och andelen balanserat resultat positivt och signifikant korrelerat med sannolikheten for
utdelning. Ovriga faktorer (kassalikviditet, tillviixt) &r inte signifikanta faktorer i analysen.
Dessa resultat indikerar att en grundforutsittning for att kommunala bolag ska dela ut pengar

till sina kommunala dgare &r att det finns en stark ekonomi 1 botten.

Tabell 18: Analys av sannolikheten for forslag till utdelning i drsredovisningen, logistisk
regressionsanalys

Faktorer B S.E. Sig. Exp(B)
Storlek pa bolag (Omsattning) 0,000 0,000 Jax** 1,000
Effektivitet (Rantabilitiet pa totalt kapital) 13,781 1,996 Ja*** 966287,694
Mognad (Balanserat resultat genom totalt kapital) 1,591 0,334 Jax** 4,909
Likviditet (Kassalikviditet) -0,030 0,033 Nej 0,970
Tillvaxt i omsattning -0,294 0,245 Nej 0,745
Tillvaxt i anlaggningstillgangar 0,005 0,108 Nej 1,005
Storlek pd kommun (Invanare) 0,000 0,000 Jax*x* 1,000
Ekonomisk stabilitet (Soliditet) 0,005 0,003 Nej 1,005
Negativt resultat fore finansiella poster 0,434 0,110 Ja*x** 1,543
Tillvaxtiinvdnare -0,593 0,800 Nej 0,553
Skatteniva -0,023 0,045 Nej 0,977
Vansterstyre -0,881 0,182 Jax** 0,414
Koalitionsstyre -0,079 0,103 Nej 0,924
Minoritetsstyre -0,080 0,094 Nej 0,923
Energibolag 1,188 0,193 Ja*x** 3,281
Allmannyttan 1,155 0,180 Ja*x** 3,173
Ovriga fastigheter 0,563 0,199 Ja*x** 1,755
Vatten och Avfall 0,000 0,252 Nej 1,000
2018 0,058 0,143 Nej 1,059
2019 0,153 0,150 Nej 1,165
2020 0,273 0,152 Nej 1,314
2021 0,161 0,148 Nej 1,175
Konstanten -2,506 1,026 Ja* 0,082
Andel korrekt forutsagelse % 77,4

Nagelkerke's R2 0,199

* Sambandet &r signifikant pa 5 %-nivan, ** sambandet &r signifikant pa 1 %-nivan, *** sambandet &r signifikant

pa 0,1 %-nivan.

Av de faktorer som berdr dgaren d&r kommunens invanarantal signifikant och positivt korrelerat
med sannolikheten for att en utdelning foreslds 1 arsredovisningen. En forklaring kan vara att
stora kommuner dger storre/fler bolag samt innehar storre resurser vilket sannolikt leder till en
mer professionaliserad dgarstyrning. Resultaten visar ocksa att kommunens resultat samma &r
som utdelning foreslds ocksa tycks ha betydelse. Ett negativt resultat fore finansiella poster ar
positivt och signifikant korrelerat med sannolikheten att det finns en foreslagen utdelning 1

arsredovisningen samma &r. Aven politiskt styre paverkar. Ett viinsterstyre #r signifikant och
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negativt korrelerat med sannolikheten for att en utdelning foreslas 1 bolagens arsredovisningar,
1 forhallande till ett borgerligt styre.

I forhallande till gruppen Ovriga bolag, #r Energibolag, Allminnyttan och Ovriga
fastighetsbolag signifikant positivt korrelerade med sannolikheten att det finns en foreslagen
utdelning i deras arsredovisningar. Inget av dren (2018 till 2022) utmérker sig i den genomforda

analysen.
Storleken pa utdelning (se tabell 19)

Nar analysen inriktas pa frdgan om storleken pa den foreslagna utdelningen avgransas studien
till endast de bolag som just har en foreslagen utdelning i sin arsredovisning. Vad giller
bolagsfaktorerna &ar utfallet detsamma som 1 analysen avseende sannolikhet. Det é&r
omséttningen, réntabiliteten pa totalt kapital och andelen balanserat resultat som signifikant
positivt paverkar utdelningsnivan. Ovriga bolagsfaktorer (kassalikviditet, tillviixt) har ingen
signifikant effekt i analysen. Aven for storleken pa utdelningen #r siledes resultatnivén i bolaget

en viktig forklarande faktor.

Kommunens storlek, i form av invanarantal, har en signifikant positiv korrelation, dvs., utfallet
foljer samma monster som analysen av sannolikhet for utdelning. Daremot slar inte ett negativt
resultat igenom, men kommunens soliditet dr didremot signifikant negativt korrelerad med
utdelningsniva. Detta innebédr att en stabil ekonomi minskar incitamenten for en storre
utdelning. Detta utfall 4r 1 linje med att kommunens resultat och ekonomiska stabilitet paverkar

utdelningspolicy i kommunerna.

Intressant dr att kommunala vénsterstyren ar signifikant och positivt korrelerade med
utdelningsniva 1 forhallande till borgliga styren. Det tycks sdledes som vénsterstyren dr
forsiktiga med att ta steget att begéra utdelning, men om de gor det sd upphdr denna forsiktiga
héllning. En annan form av styre som didremot tycks ha en forsiktig hallnings till nivin pé
foreslagen utdelning &r minoritetsstyret som &r signifikant negativt korrelerat med
utdelningsniva. Det indikerar séledes att minoritetsstyret kan vara kénsligare for kritik och ar

darfor med forsiktiga vad géller storleken pé utdelning.

Avseende branscher utmirker sig Energibolagen och Ovriga fastigheter genom ett de har
signifikant hogre utdelningsniva, jimfort med gruppen Ovriga bolag. Detta speglar det faktum
att dessa branscher inte har ndgon reglering av utdelningsnivan. Inget av dren (2018 till 2002)
utmarker sig i den genomforda analysen, vilket dr nigot férvdnande eftersom utdelningsnivan
steg relativt kraftigt mellan dren 2021 och 2022.
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Tabell 19: Multivariat regressionsanalys

B Std. Error Sig.
Konstanten -15014,457 32161,053 Nej
Storlek pa bolag (Omsattning) 0,015 0,001 Jax**
Effektivitet (Rantabilitiet pa totalt kapital) 139204,679 33570,211 Jax**
Mognad (Balanserat resultat genom totalt kapital) 25741,921 7930,591 Jax**
Likviditet (Kassalikviditet) -778,312 768,495 Nej
Tillvaxt i omsattning -5464,471 5241,316 Nej
Tillvaxt i anlaggningstillgdngar 2189,917  4523,858 Nej
Storlek pa kommun (Invanare) 0,083 0,033 Ja*
Ekonomisk stabilitet (Soliditet) -162,644 81,251 Ja*
Negativt resultat fore finansiella poster 276,418 2740,956 Nej
Tillvaxt i invanare 247563,713 179511,242 Nej
Skatteniva 822,471  1387,689 Nej
Vansterstyre 13616,019  4802,676 Ja**
Koalitionsstyre -3329,950 2655,586 Nej
Minoritetsstyre -7013,112 2393,733 Ja**
Energibolag 11796,050 5106,833 Ja*
Allmannyttan 1897,683  4970,301 Nej
Ovriga fastigheter 15096,723  5584,860 Jax*
Vatten och Avfall 5060,771 7401,412 Nej
2018 -5158,461  3671,218 Nej
2019 -5102,631  3794,425 Nej
2020 -1469,566  3801,313 Nej
2021 -1650,327  3716,816 Nej
R2 0,344
Adj.R2 0,325
F-varde 17,989
Sig. <,001

* Sambandet dr signifikant pad 5 %-nivan, ** sambandet &r signifikant pd 1 %-nivan, *** sambandet ar

signifikant pa 0,1 %-nivan.

Sammanfattning av de bida regressionsanalyserna

For att sammanfatta de bada analyserna kan det konstateras att sannolikheten for att en

utdelning ska foreslés i1 arsredovisningen pdverkas i positiv riktning av:

e Bolagets storlek, effektivitet (rdntabilitet) och utdelningsmognad (andel balanserat

resultat)

e Kommunens storlek och negativa resultat

e Branscherna Energi, Allminnyttan och Ovriga fastigheter

Sannolikheten péverkas negativt av ett vénsterstyre.

Vad giller sjdlva storleken pé utdelningen som fOreslds i rsredovisningen sd paverkas nivan

positivt av foljande faktorer:
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e Bolagets storlek, effektivitet (réntabilitet) och utdelningsmognad (andel balanserat
resultat)
e Kommunens storlek och vinsterstyre

e Branscherna Energi och Ovriga fastigheter

Utdelningsnivdn péverkas negativt av kommunens soliditet (ekonomisk stabilitet) och

minoritetsstyre.
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Kapitel 5
DISKUSSION

Svenska kommuner &dger ur ett europeiskt perspektiv manga aktiebolag. En utmérkande
egenskap hos ett aktiebolag ér att de kan ge monetér utdelning till sina dgare. Utdelning &dr ocksa
en av de grundliggande podngerna med aktiebolagsformen. Kommunalt 4gda bolag har dock
krav pa sig att vara motiverade utifran samhéllsnytta och inte primért utgéra en killa till
utdelning. Bakgrunden till denna studie &dr att vi visste att utdelning trots allt sker fran
kommunalt dgda bolag och att denna friga ibland kan f4 medial uppméirksamhet, men att vi
visste lite om rationaliteten bakom. Nu vet vi mer, men ocksé att det fortfarande dr mycket som
vi inte vet. Att det fortfarande dr mycket som vi inte vet dr en konsekvens av studiens metod

men ocksé en konsekvens av kommunernas dppenhet i denna fraga.

I teknisk mening &r en utdelning en finansiell transaktion, pengar dverfors frén ett bolag till sina
dgare. Studiens resultat pekar ocksd pa att sannolikheten for, och storleken pd, utdelningen
paverkas av bolagets ekonomi. I linje med vad aktiebolagslagen reglerar &r bolagets
ekonomiska situation betydelsefull for den kommunala utdelningspolicyn, i likhet med privat
dgda foretag. Resultaten pekar ocksa pd att 4garens ekonomiska situation har betydelse. En svag
resultatniva tycks ge impulser till att stimulera den kommunala resultatrdkningen. Det finns
kommuner som anger i sina styrdokument att utdelning frén bolagen till kommunen aktualiseras
om det behdvs for att hantera balanskravsresultatet. Det innebér att hanteringen av ekonomisk
reglering ocksd dr en del av den kommunala utdelningspolicyn. Utdelningen ar ur ett
kommunalt koncernperspektiv en intern transaktion, s vad skulle hinda om balanskravet 1

stallet formulerades for kommunkoncernen?

Utdelning frdn kommunalt dgda bolag dr dock inte en neutral finansiell transaktion, utan kan
vara laddad med konflikterande intressen. Detta géller inte bara i kommunal sektor, jamfor till
exempel med nér det ar tid for de borsnoterade bankerna att annonsera hur stor utdelning de ska
gora. Utdelning dr ndra forknippat med vinst samt, som ovan berordes, en forflyttning av
resurser internt inom kommunkoncernen. Det gor att det kan leda till en konflikt mellan olika
kollektivs (skattekollektivet, hyresgéster, energikunder) intressen — vem har ritt till pengarna
och var gor de storst nytta? Om vi gér tillbaka till denna studies resultat blev utfallet att
vénsterorienterade kommuner &r korrelerade med mindre sannolikhet for utdelning, men ocksa
med relativt sett storre utdelning om utdelning foreslds. Resultaten indikerar siledes att
vénsterorienterade kommuner kan ha en ambivalent syn pa instrumentet utdelning. Relaterat
till denna fraga ar det ocksé intressant med de fall som inte gér som genomsnittet. I studiens

data finns exempel pa stora kommuner med starka bolag som inte ldmnat ndgon utdelning under
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de studerade aren. Hur har de landat i en sddan policy? Ar det en politiskt principiell hallning

eller mer en frdga om behov?

Bade den statistiska studien och studien av dgadirektiv ger viss kunskap om vad som paverkar
utdelningspolitiken, det vill sidga atten grundférutsittning dr en god ekonomi och ett gott resultat
1 bolagen men ocksa att kommunala ekonomiska behov kan spela in. Utdelningen é&r ju trots allt
en omfordelning av finansiella resurser inom den kommunala koncernen, men de flesta
kommuner dr svaret skyldiga avseende vart pengarna gor mest nytta. F& kommuner i Skéne
beskriver indamalet med de specifika utdelningarna de enskilda dren. Oppenhet kring specifika
dndamal med utdelning fran bolagen eller for den saken skulle att inte foresla utdelning skulle
bidra till en mer upplyst lokal diskussion baserat pa avviagningar mellan olika kommunala

kollektiv, &ndamal och nyttoomréaden.

Det som denna studie visar ér att vi i stor utstrickning ar Idmnade till att gora statistiskt baserade
gissningar till vad som wutgér grundpelare till en kommunal utdelningspolicy, da
styrdokumenten hos Skdnes kommuner tar upp detta dmne 1 mycket begransad utstrickning.
Det vore rimligt att det fanns svar pa foljande fragor, eftersom kommunala aktiebolag idag &r
en betydande del av ménga kommunala koncerner och att utdelning ar en fraga som dgaren bor

ta stéllning till: :

e Vad dr kommunens/dgarens principiella héllning till utdelning frén sina bolag?
e Om utdelning principiellt dr onskvért, nir dr det onskvért att omfordela resurser inom
den kommunala koncernen genom utdelningsinstrumentet?

¢ Om utdelning ska ske, vilka faktorer vigs in for att faststdlla nivan pa utdelningen?

Avslutningsvis vore det intressant med fortsatta studier kring processer och avvégningar i
fragan om utdelning fran de kommunala bolagen. Aktiebolagslagen ger instruktioner kring att
det &r styrelsen som ska ta fram ett forslag till beslut om utdelning infor bolagsstimman och
det finns, som har berdrts 1 denna rapport, ekonomiska avvigningar som ska goras. Men hur
bereds frdgan i en kommunal koncern? Hur formaliserad dr processen? Studierna av
policydokument indikerade att utdelningsfrdgan &r en del av budgetprocessen pé olika nivéer i
den kommunala koncernen. Hur vanligt dr det och hur ser det 1 sé fall ut? Vilka roller (politiker
kontra tjinstemén) &r intresserade, aktiva och drivande? P4 frdgan hur ett utdelningsbeslut blir

till finns mer att lara.
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