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Ekonomiskt virde och samhillsnytta — forslag till
en ny statlig dgarférvaltning (SOU 2012:14)

Riksgilden stoder idén att skapa en statlig bolagsforvaltning utanfor regerings-
kansliet. En sddan f6rvaltning bor kunna tydliggéra regeringens policyskapande
funktion med politisk och strategisk styrning samtidigt som den operativa forvalt-
ningen av bolagen kan forbittras. Dessutom kan problemet med statens dubbla
roller som reglerare och foretagsigare minskas.

Aven det foreslagna stytsystemet bedoms vara indamalsenligt. Riksdagens styrning
genom lagstiftning samt regeringens riktlinjer till f6rvaltningsorganet bor ge en god
otganisatorisk stadga samtidigt som aterrapportering frin portféljbolagen till for-
valtningsorganet och vidare tillbaka till regering och riksdag 4r vad som giller for
andra statliga verksamheter.

Vi 4gnar huvuddelen av vart remissvar at fragan hur dgarfunktionen ska organiseras.
Dirtill kommenterar vi hur en dndrad ordning for forvaltningen av statligt dgda
aktier kan paverka de akter i Nordea som tillhér Stabilitetsfonden, men som enligt
gillande beslut forvaltas av Regeringskansliet.

Myndighet eller bolag?

Uttedningen foreslar att agarforvaltningen ska ske via bolag. De frimsta skilen for
denna organisationsform ir enligt utredningen att bolag kan vara mer flexibla och
effektiva i sin forvaltning samtidigt som det 4r lattare att rekrytera kompetent
personal till bolag 4n till myndigheter.

Riksgilden kommer till en annan slutsats och anser att dgarforvaltningen bor ske i
myndighetsform. Myndighetsformen 4r den giingse styrformen i svensk forvaltning,
samtidigt som den genom lagstiftning garanterar allménhetens insyn. Dessutom blir
det enklare att uppni en effektiv statlig likviditetshantering med en statlig forvalt-

ningsmyndighet.
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Effektiv och transparent styrning

I fraga om styrningens flexibilitet och effektivitet kan bolagsformen forefalla
lockande, sirskilt som utredaren starkt fokuserar pa portfdljbolagens ekonomiska
resultat. De samhillspolitiska mal som riksdagen genom regeringen vill ge uttryck
for 1 sitt dgarskap fir da sté tillbaka. Men hela poingen med att staten dger verksam-
heter torde vara dessa samhillspolitiska mal. Finns inga politiska mal bor verksam-
heten snarare avyttras dn drivas vidare av staten. Med ett sidant synsitt torde
myndighetsformen — med viletablerade styrsystem genom fristiende myndigheter —
vara att foredra. Det giller sirskilt som regeringen i den forvaltningspolitiska propo-
sitionen férordade bolagsformen endast 1 andra hand om behovet av flexibilitet och
effektivitet inte kan tillgodoses i den befintliga myndighetsstrukturen.

Forvaltning 1 bolagsform kan ocksa f6ra med sig andra odnskade begrinsningar for
staten. Exempelvis kan dgaren staten endast anvinda bolagsstimman for att utéva
sitt direkta agarskap 1 forvaltningsbolagen. De styrmekanismer f6r Regeringen som
utvecklats for myndighetsstyrningen, med férordningar och uppdrag anser
Riksgilden vara bittre avpassade for den hir typen av verksambhet.

Att vilja bolagsformen kan ocksé férsimra allminhetens insyn. Aven om utredaren
foreslar en rad forfattningsmissiga och organisatoriska tilligg och forandringar for
att forhindra detta sa tycks utredningen 4nd4 tillsta att transparensen kommer att
forsimras genom den foreslagna styrformen. Utredningen anser dock att den 6kade
effektiviteten i styrningen viger tyngre dn inskrinkningarna i denna insyn.
Riksgilden instimmer inte i denna bedémning.

Farhégan att det skulle vara svart att rekrytera kompetent personal till myndigheter
av det slag som hir kommer i fraga tror Riksgilden ir 6verdriven. Myndigheter har i
dag mojlighet att tillimpa individuell l6nesittning. Aven i 6vrigt ir det normalt
moijligt att rekrytera och behélla kompetent personal inte minst till myndigheter med
avancerade funktioner i finansbranschen.

En eller tva forvaltningsenheter

Utredningen har kommit fram till att man bor skapa tva separata portfoljforvalt-
ningsenheter for att hantera bolagen. Riksgilden motsitter sig inte uppdelningen
som sadan, men det kan diskuteras om det inte skapar onddiga kostnader och admi-
nistration, sirskilt om man i stillet som Riksgilden foreslar skapar en myndighet till
forvaltningen. De tva enheterna skulle kunna inrymmas 1 samma myndighet som tva
separata omraden.

Budget- och kassahanteringsfragor

En grundliggande funktion i den statliga kassahanteringen ir att all likviditet ar
centraliserad och myndigheters in- och utbetalningar 4r samlade i en koncernkonto-
struktur. Om portfoljhanteringen i stillet sker 1 myndighetsform torde ingen sarskild
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reglering behovas i fragan. Det kan ses som ett ytterligare argument for denna
16sning.

Enligt utredningens huvudforslag ska ett forvaltningsbolag trida in som 4gare till
portféljbolagen och som sidan ocksa erhalla utdelningar fran dessa bolag. I enlighet
med de statliga kassahallningsprinciperna, som ocksa éverensstimmer med basta
marknadspraxis, anser Riksgilden att utdelningarna bor utbetalas direkt till staten
sasom skett tidigare. P4 samma sitt bor kapitaltillskott till bolag ske i enlighet med
budgetlagen, det vill sdga finansieras genom anslag. Ett sidant tillvigagangssitt
begrinsar riskerna att hanteringen kommer i konflikt med ambitionerna i budget-
lagen.

Eftersom ett forvaltningsbolag inte bor anslutas direkt till den statliga likviditets-
hanteringen kan medel som foérvaltningsbolaget behover f6r sin egen forvaltning
utbetalas periodiskt under aret efter en Gverenskommen plan eller vid behov pa
begiran. exempelvis da forvaltningsbolaget behover extra medel for att tillskjuta
kapital till portfoljbolag. Sidan finansiering torde under alla omstindigheter behéva
antingen aterfinnas i ett anslag eller behéva ett sdrskilt beslut i enlighet med
budgetlagen. Under alla omstindigheter bor kontanta medel sa langt méjligt hallas
inom den statliga likviditetsforvaltningen.

Stabilitetsfondens aktier i Nordea

Cirka en tredjedel av statens totala innehav i Nordea utgors av aktier i stabilitets-
fonden. Denna andel tillkom i samband med att staten med st6d av férordning
(2009:46) om kapitaltllskott till solventa banker m.fl. anvinde stabilitetsfonden i
Nordeas nyemission under 2009.

Den praktiska hanteringen av aktierna i stabilitetsfonden sker for nirvarande till-
sammans med statens 6vriga aktier i Nordea genom Finansdepartementet. Detta har
hanterats med ett regeringsbeslut, byggt pa kapitaltillskottsforordningen. Enligt 18 §
forsta stycket dr huvudregeln att Riksgilden forvaltar aktier som forvirvas genom
kapitaltillskott. Men andra stycket lyder:

Regeringen far dock i enskilt fall besluta att aktier eller skuldférbindelser ska
forvaltas av Regeringskansliet. I ett sadant fall beslutar regeringen dven nir statens
dgande av aktierna eller skuldf6rbindelserna ska avvecklas.

Aven om férordningen genom sina dvergingsbestimmelser begtinsat méjligheterna
att ge nya kapitaltillskott efter den 30 juni 2011 sa ger den avseende redan utstillda
kapitaltillskott saledes endast utrymme att 6verlata férvaltningen till
Regeringskansliet, inte till en annan myndighet eller ett bolag.

I det fall ett forslag om att flytta ansvaret for dgarfunktionen fran Regeringskansliet
blir verklighet och denna portfoljférvaltningsenhet dven fortsittningsvis ska
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administrera aktier som ar del av stabilitetsfonden, vilket Riksgilden férordar, maste
en annan typ av reglering komma till stand.

I detta drende har riksgildsdirektoren Bo Lundgren beslutat efter foredragning av
seniorradgivare Johan Palm.

Bo Lundgten, beslutande
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]76n Palm,uféredragande



