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FORORD

Hur vist férvaltar staten sitt pund?

Skenbart har staten en negativ nettoformogenhet. Skulderna uppgick vid utgingen
av budgetdret 1988/89 till 666 miljarder, medan de bokforda tillgingarna stannade
vid 385 miljarder kronor. Men statens verkliga tillgdngar 4r avseviirt storre dn de
bokforda. Vid sidan av de bokférda virdena finns omfattande dolda reserver.

De statliga skulderna hanteras av riksgiirdskontoret, som med sofistikerade
metoder soker tillse att kostnaderna for den statliga uppliningen blir si lga som
mdjligt. Men hur hanterar staten sina tillgdngar? Denna uppgift dvilar mdnga olika
myndigheter. Nigon enhetlig strategi har inte utvecklats. Redovisningsprinciperna
varierar och dr pd minga omriden rudimentira pa grinsen till obefintliga. For fler-
talet myndigheter som forvaltar statligt kapital 4r denna uppgift av underordnad
betydelse i forhdllande till sjilva driftsansvaret for den verksamhet som myndig-
heten svarar for. Staten framstir ddrmed pé flera siitt som en svag och otydlig
dgare. Kan #garfunktionen stirkas? Vilka virderingsprinciper #r rimliga for olika
typer av produktiva tillgdngar? Vilka avkastningskrav bor stillas? Kan det i vissa
fall finnas skil att skilja ansvaret for kapitalférvaltningen frdn ansvaret for driften?
Sédana frigor fortjinar 6kad uppmirksamhet.

En stor del av den statliga formogenheten forvaltas av affirsverken. I denna
rapport till ESO redovisar Mats B-O Larsson och Ted Stahl den dversyn av den
ekonomiska styrningen av Vattenfall som nyligen har utférts inom regerings-
kansliet. De analytiska grepp som dirvid provats bor kunna ha betydande relevans
vid 6verviigandena om Ovriga affirsverk.

Forfattarna patalar att det finns dolda tillgingar inom affirsverken som ritteligen
borde beaktas nir avkastningskraven faststills. De pekar pi att verkens sjilv-
stindighet kan varieras genom soliditetsgraden. De foreslar vidare att man bor
piskynda den bolagisering av olika delar av affirsverken som nu pagir.



Den offentliga sektorns kapitalforvaltning har diven behandlats i nigra tidigare
ESO-rapporter: Effektiv realkapitalanvindning i kommuner och landsting
(Ds 1988:51), Vad ska staten éiga? De statliga foretagen infor 90-talet
(Ds 1989:23) samt Kommunal formégenhetsforvaltning i forindring: city-
kommunerna Stockholm, Géteborg och Malmé (Ds 1989:56).

Som vanligt i friga om ESO-rapporter svarar forfattarna sjiilva for innehdllet i
rapporten.

Stockholm i juni 1990

EXPERTGRUPPEN FOR STUDIER
I OFFENTLIG EKONOMI

Daniel Tarschys
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1 Inledning

Den ekonomiska utvecklingen i Sverige under 1980-talet har varit
mycket gynnsam for virdetillviixten av realtillgingar. Eftersom den
offentliga sektorn forvaltar mycket stora realtiligdngar har ocksi
denna tillgodogjort sig en omfattande virdestegring.

En grov uppskattning av virdet av den civila statsférvaltingens till-
géngar hamnar nigonstans mellan 300 och 500 miljarder kronor, var-
av den storsta delen forvaltas av de statliga affirsverken. Omriknat
blir detta cirka 50 000 kr per invinare. Detta realkapital ligger hu-
vudsakligen i fastigheter, byggnader och infrastrukturinvesteringar
(kraft, tele, jirnvig, viigar m.m.).

Marknadsvirdet p& kommersiella fastigheter har under 1980-talet
Okat i storleksordningen 5-6 ginger. Inflationen har under samma tid
uppgdtt till cirka 100 %. Detta innebir att den reala
formogenhetstillvixten inom staten under 1980-talet har varit mycket
stor, kanske ett par hundra miljarder kronor.

Sjilvfallet ir beriikningar av virdetillviixt en mycket vansklig uppgift
niir det ror sig om s stora tillgingar. Att realisera virdetillviixten ge-
nom en utforsiljning av denna storleksordning #r, bl.a. med hiinsyn
till kapitalmarknaderna, helt otéinkbart. En sidan utforsiljning skulle
absorbera allt tillgiingligt kapital och innebira att realtillgingarna
skulle slumpas bort. Detta skulle dven leda till of6rutsiigbara samhills-
ekonomiska effekter.

Det finns dock, sdvil ur statsbudgetiir som samhillsekonomisk syn-
punkt, anledning att den offentliga sektorn #ndi férsoker att tillgodo-
gora sig virdetillviixten. Detta kan ske genom en begrinsad utférsilj-



ning av realtillgdngar och/eller genom att virdetillvixten beaktas vid
faststillande av avkastningskraven.

Kommunerna har varit aktivare nir det giller avyttringar av realtill-
gingar #n staten. Nir det giller marknadsanpassning av avkast-
ningskraven stiiller dock kommunallagen hinder i vidgen for en effek-
tiv forvaltning av kommunens tillgdngar. Foreskrifterna i lagen inne-
biir att verksamheten ej fir bedrivas i vinstsyfte. Kommunallagen #r i
detta avseende miirklig och otidsenlig eftersom det &r tillitet for
kommunerna att silja tillgingar med vinst, vilket i princip 4r lika med
en marknadsanpassning av avkastningskraven eftersom forsiljnings-
priset relateras till framtida forvintad avkastning. Kommunallagen
bor dirfor dndras i detta avseende om kommunerna skall ha méjlighet
att bedriva verksamheten pi ett effektivt siitt.

Staten har endast en mycket grov uppfattning om virdet av realtill-
gingama inom affirsverken. Detta kan méjligen forklaras av att det
inte finns nigot statligt affirsverk som i den offentliga arsredovis-
ningen redovisar tillgingarnas verkliga virde.

Vir uppfattning dr att den offentliga sektorn inte primért lider av
brist pA medel utan snarare av brist p effektiv férvaltning. Ett exem-
pel pa detta ir forvaltningen av realtillgdngamna. Tillgdngsmassan har
vuxit mycket snabbare #n inflationen under hela 1980-talet. Avkast-
ningen har diremot &kat betydligt 1ingsammare. For det féretag som
denna rapport berdr - Vattenfall - var avkastningen t.o.m. realt sjun-
kande. For samhillet finns det sdledes miljarder att vinna pi en effek-
tivare forvaltning av realtillgdngarna.

Ar det rimligt att staten skall kriiva marknadsmissig avkastning pi
sina realtillgingar? Vir uppfattning &r att det ir bade rimligt och
onskvirt. Det bor vara en uttrycklig striivan inom staten att utdva sitt
dgande minst lika professionellt som privata digare.

Om inte en skiilig avkastning erhills kommer ett verutnyitjande av
tillgdngen att ske till fljd av att kapitalkostnaden, och diirmed priset
p& produkten, blir for 14gt. Att affirsverken ocksd i varierande om-



fattning har att ta andra hiinsyn #n strikt affirsmiissiga innebir inte att
kravet pd marknadsmissig avkastning behdver fringis. Sociala och
regionalpolitiska hiinsyn kan beaktas p4 andra siitt, till exempel genom
att staten upphandlar tjinster frin verken genom ett s.k. offertforfa-
rande dir ocksd kostnaderna for uppgifterna beriknas och gors syn-
liga. Hirigenom uppnds ocksd fordelen att bittre forutsittningar ska-
pas for avvigningar av hur statens resurser skall anvindas.

En viktig forutsittning for att de statliga tillgdngarna skall kunna for-
valtas professionellt #r att det finns en tydlig och kompetent iigare
som #r beredd att utdva en aktiv 4garroll. Statens viktigaste uppgift
som d#gare till affirsverken #r att definiera mdilen och
forutsdttningarna fér verken och deras bolag samt att félja upp
verksamheterna och vid behov vidta nédvindiga atgiirder.

Vem ir den offentlige dgaren? Vem svarar denne infor? For affiirs-
verken giiller att dessa dgs av staten, dvs. ytterst av medborgarna i
Sverige. Agarskapet utbvas siledes av riksdagen och regeringen. VAr
uppfattning ér att den offentlige dgaren i forsta hand har att se till alla
medborgares intresse, inte enbart till dem som betjinas av foreta-
get/affirsverket. Ta exemplet Vattenfall. Vems intresse skall den of-
fentlige Hgaren tjina? Ar det alla abonnenter som &r beroende av bil-
liga elleveranser frin Vattenfall? Vattenfall producerar el som ricker
till halva elforbrukningen i Sverige. Enligt vir uppfattning har den
offentlige dgaren av Vattenfall till uppgift att utdver kravet pa en si-
ker och billig elférsorjning #dven se till att alla dgarna av Vattenfall,
dvs. alla medborgare i Sverige, fir en skiilig forrintning pa de till-
géngar som Vattenfall forfogar tver.

Om en skilig forrédntning krivs kommer ocksi priset pd produkten,
dvs. i detta fall elektriciteten, att bli mer rittvisande och ge konsu-
menterna starkare incitament till en avviigning mellan anvindning av
el och andra Atgirder.

Inom statlig affdrsverksamhet har under senare ar alltmer betonats att
statlig verksamhet bor bedrivas under former som liknar niringslivet
i ovrigt. S& har t.ex. affirsverken, efter forslag frin verkslednings-
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kommittén (1985:40), kommit att styras som koncemner utifrin ett
helhetsperspektiv dir okad langsiktighet och styrelsens ansvar for
verksamheten betonats. Detta har lett till en 6kad sjilvstindighet for
affdrsverken. Vi anser att detta 4r en riktig utveckling, men att for-
merna for den statliga dgarstyrningen behover vidareutvecklas.
Friamst giller det att dverviga de avkastningskrav som skall stillas
samt metoder for redovisning och uppféljning. Vidare behover styrel-
sens ansvar preciseras. Dessutom krivs att dgaren klart deklarerar sin
avsikt att utva en aktiv 4garroll, i den mén Z4garens intentioner inte
forverkligas genom styrelsens arbete. Nir detta skett finns ocksé for-
utsidttningar for en mer 1dngtgdende delegering av befogenheter till
verken, vilket bor ge storre forutsittningar for att bedriva verksam-
heterna effektivt.

Regeringen har under iren 1988 och 1989 i allt visentligt forindrat
formerna for den ekonomiska styrningen av Vattenfall. Utgangspunk-
ten for denna rapport dr en beskrivning av den analys som lig till
grund for dessa beslut, samt den modell for ekonomisk styming och
uppfoljning av Vattenfall som arbetet lett fram till. Under arbetet med
att utforma den nya stymingen av Vattenfall har vi ocksd kommit att
fundera dver #ndaméilsenligheten med affiirsverksformen och om det
skulle g4 att skapa effektivare former for dessa verksamheters bedri-
vande, som béde tar hiinsyn till behovet av samhillsinflytande dver
verksamheterna liksom till kravet pd lonsamhet. Eftersom den nya
stymingen av Vattenfall utformats for att efterlikna styrningen av ett
vanligt féretag kommer vi i rapporten dven att féra resonemang kring
mojligheterna att ta steget full ut, dvs. att ombilda affirsverken till
aktiebolag.

En avgérande utgdngspunkt i samband med forindringen av styr-
ningen av Vattenfall var att avkastningen skulle vara marknadsmissig,
for att didrigenom bl.a. 4stadkomma ett mer rittvisande elpris och
skapa forutsittningar for en ldngsiktig lonsamhet i branschen. Dess-
utom var syftet att stadkomma en styrmodell som medger okad jim-
forbarhet och konkurrensneutralitet med niringslivet i 6vrigt. En an-
nan utgdngspunkt var att verksamheten #r 14ngsiktig och mycket kapi-
talintensiv samt kriver konsekvent planering, varfor det kriivs fasta
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spelregler. Tillsammans ledde detta till en ny ekonomisk styrning av
Vattenfall som kan sammanfattas i foljande huvudpunkter:

- ett effektivt avkastningskrav,
- dkad offentlighet &t resultaten,
- en aktiv uppfoljning.

P4 samma sitt som alla privatiigda foretag #r olika dr sjilvfallet alla
statliga affirsverk olika. Agarens krav bor ddrmed ocksd anpassa sig
till de olika affirsverkens forutsittningar. Formerna for styrning av
affirsverken 4r ndgot som successivt méste utvecklas. Agaren méste
pa samma sitt som affirsverken stiindigt anpassa sig till férindrade
forutsitmingar. Hirav foljer att den modell for styrning av ett affiirs-
verk, som beskrivs i denna rapport, inte bor betraktas som en slutlig
modell. Varken analysen eller besluten ir heltickande. En orsak till
detta i4r att det ansigs viktigt att den nya stymingen skulle vara s en-
kel och rak som mdjligt. Sdledes prioriterades enkelhet framfor fi-
ness, eftersom nigon egentlig "sanning" i detta fall knappast kan sigas
existera. Vidare bor noteras att Vattenfalls tidigare avkastningskrav
under 1980-talet miste betraktas som mycket 13gt och att en foréin-
dring mot marknadsanpassade krav dirmed ocksd skulle paverka el-
priserna. Dirmed blev den slutliga utformningen en kompromiss
mellan olika krav.

Enligt var uppfattning kan dock mycket av den analys som gjordes
under arbetet med att forindra styrningen av Vattenfall, liksom de
slutsatser som detta ledde fram till, vara tillimpligt dven vid Gvervi-
ganden kring stymingen av andra affirsverk. Vi anser ocks att reso-
nemangen ir si pass allmingiltiga att de bor kunna appliceras 4ven pé
annan offentligt bedriven affirsverksamhet inom t.ex. det kommunala
omridet.
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2 Forutsiattningar

2.1 Affirsverksformen

Affirsverksformen har sitt ursprung frin 1870-talet, di statens jirn-
viigar (SJ) blev affirsverk. De flesta andra affirsverken tillkom ge-
nom budgetreformen ar 1911. Det frimsta skilet frin statsmakternas
sida till inrdttandet av affirsverksformen var att stimulera en
snabbare utbyggnad av infrastrukturen 4n vad som bedomdes mojligt
att genomfora i privat regi. Aktiebolagsformen var #nnu ej sd pass
utvecklad att den ansigs ldmplig for statlig verksambhet.

Affirsverksformen kan betecknas som en sirskild foretagsform. Den
kinnetecknas av att verket utgdr en sjilvstindig ekonomisk enhet i
forhallande till statsbudgeten samtidigt som den formdégenhetsmissigt
utgdr en integrerad del av staten. Andra kéinnetecken ir att regeringen
- enligt regeringsformen - har direktivriitt gentemot verken och att
dessa har lydnadsplikt i forhdllande till regeringen. Ytterligare ett
kinnetecken ir att affirsverken finansierar sin verksamhet med intik-
ter som verken uppbiir for de tjéinster och produkter de tillhandahal-
ler.

Nigon helt entydig och allmingiltig definition av vad ett affirsverk &r
finns dock inte. Omfattande forindringar har skett under 4ren av
styrningen och ledningen av affirsverken. I dag ir det enligt vir me-
ning egentligen felaktigt att tala om en affirsverksmodell. I stillet har
stora delar av stymingen av affirsverken kommit att utvecklas it
olika hill och vi har numera i stort sett ett regelverk for respektive
affirsverk, d@ven om grundliggande likheter i styrningen finns.
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Flertalet av affirsverken bedriver till stor del monopol- eller mono-
polliknande verksamheter, som dock under senare 4r i allt storre ut-
strickning kompletterats med verksamheter inom niraliggande omré-
den. Utvecklingen gir ocksd mot att verken utsiitts for strre konkur-
rens beroende pi teknikutvecklingen och en dkad avreglering. Milen
for affirsverkens verksamhet uttrycks normalt bide som krav pa 16n-
samhet och som krav p4 tillhandahillande av vissa tjinster/produkter.
Verken styrs sdledes dels genom olika typer av ekonomiska mail, dels
via samhillsmil som exempelvis sociala/ regionalpolitiska mil. Dessa
- mal riskerar i vissa fall att st i konflikt med varandra.

Vid en jimforelse med vanliga statliga myndigheter giller att verken
har en betydligt friare stiillning, genom att deras 16pande intikter och
kostnader inte ingir i statsbudgeten. Affirsverken har dirmed mdjlig-
het att bedriva den 16pande forvaltningen betydligt sjilvstindigare dn
myndigheterna. Investeringsbeslut tver vissa nivder understills i
ménga fall regeringens och riksdagens prévning. Dirigenom erfor-
dras i princip en politisk provning av en expansion av verksamheten.
Diremot finansierar alla affirsverken numera sina investeringar utan-
for statsbudgeten genom 14n och sjilvfinansiering.

Om man i stillet jimfor verken med aktiebolag, vilket ligger niirmare
till hands, kan konstateras att bolagen regleras privatrittsiigt och af-
firsverken forvaltningsriittsligt. Affirsverken ir siledes myndigheter
under regeringen. Agaren staten har dirmed storre méjlighet att de-
taljstyra affirsverken in vad man har nir det giller de statliga aktie-
bolagen. Denna méjlighet utnyttjas ocksi i varierande omfattning. Att
affirsverken 4r myndigheter innebiir dven att de har att tillgodose
krav pd insyn och demokratisk kontroll, Aktiebolagsformen innebér
séledes en storre grad av sjilvstindighet.

Utgingspunkten for regeringens styrning av de statliga affirsverken
4r regeringsformen. Av denna framgr bl.a. att statens medel inte fir
anviindas pd annat sitt 4in riksdagen har bestimt. Vidare framgér att
statens medel stir till regeringens forfogande. Med utgingspunkt i
detta har sedan ett omfattande regelverk faststiillts. Detta innebiir bl.a.
att investeringar och finansieringen av dessa ytterst skall beslutas av
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riksdagen. Driften av verksamheten inom affirsverken behover diire-
mot inte understillas riksdagen utan dr en friga for regeringen. I
driftansvaret ingdr bl.a. att besluta om taxor, verkens inre organisa-
tion och férordnande av de hogsta cheferna. Av praktiska skil har se-
dan regeringen i olika omfattning delegerat beslut i dessa frigor till
affirsverken.

Det finns ocksd andra begriinsningar for affirsverken, t.ex. en omfat-
tande regelapparat som ror forvirv och forsiljning av fast egendom,
forvirv, forsidljning och bildande av dotterbolag m.m. Dessa be-
grinsningar ger dock ofta direkt negativa effekter. De innebir ett
komplicerat beslutsfattande som tar ling tid att administrera. Konse-
kvensen av detta kan bli att affirsverken inte strukturrationaliserar
sina foretag och fastigheter - genom att aktivt savil sélja som kopa f6-
retag och fastigheter som dr mer dndamélsenliga for verksamheten - i
en sidan omfattning som skulle vara ekonomiskt motiverat. En annan
konsekvens ir att dotterbolag underkapitaliseras for att affirsverket
skall komma runt begrinsningarna.

Regelverket har tillkommit under en foljd av &r och har kommit att
bli komplicerat och oodverskddligt. Det hindrar p4 minga sitt en ef-
fektiv forvaltning. Vidare dr reglerna som nidmnts olika for de olika
affirsverken. Dessa regler kan sdledes betraktas som hinder for en
okad effektivitet och produktivitet inom de statliga affirsverken.
Detta dr dock inte enbart en friga om att delegera beslutsfattande till
affirsverken. En sidan delegering forutsiitter att dgaren har utvecklat
alternativa och mer generellt verkande styrmetoder. Sidana metoder
férutsiitter bl.a. att det finns ett effektivt avkastningskrav pi hela
verksamheten och att en aktiv uppfoljning sker av verksamhetens
resultat.

Tryckfrihetsférordningen ger anvisningar som ror offentlighet inom
affirsverken. Nigot tillspetsat kan det dock konstateras att i de frigor
som ror forvaltningen av realtillgdngarna har affirsverken mycket
stor frihet ait styra vad verken vill ge offentlighet it. Saledes har af-
firsverken exempelvis inte nigon skyldighet att redovisa virdet av
realtillgingama.
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Foretag som finns noterade pd Stockholms Fondbors har omfattande
krav pd sig att ge offentlighet &t for foretaget viktiga hindelser. Detta
giiller inte bara arsredovisningar och delérsrapporter utan 4ven stérre
affirer, indrade vinstprognoser m.m. S4 gott som alla dessa foretag
som innehar stora realtillgdngar limnar 4ven en redovisning av ett
uppskattat marknadsvirde av realtillgingarna. Detta virde utgir
dessutom ofta frin en extern virdering.

Affirsverken har inte nigon bolagsstimma. Styrelse och féretagsled-
ning kommer dirmed inte pd samma siitt som i ett foretag med ett
spritt #igande att behéva st till svars for uppnidda resultat.

Den roll som styrelsen for affirsverken har att utova ir i minga
stycken oklar. Vem skall den anses representera? Ledamoterna utses
ofta som foretriidare for nigon viss del av samhillet; niringslivet, in-
tresseorganisationer och fackliga organisationer. Under senare ir har
inslaget av foretagsledare okat.

Oklarheterna forstirks av att styrelsens formella ansvar inte &r i alla
delar preciserat. For ett aktiebolag finns det klara riktlinjer i aktiebo-
lagslagen om vilket ansvar styrelseledamoterna har. Dessa har i vissa
speciella fall dven ett eget ekonomiskt ansvar fér verksamhetens be-
drivande.

I samband med att riktlinjerna for ledning av den offentliga forvalt-
ningen utformades 4r 1988 gjordes forstk att reglera styrelseledamé-
ternas ansvar sé att de skulle $verensstimma med bestimmelserna for
styrelseledaméterna i aktiebolag. Med hinsyn till den lagstiftning som
giller for uppdragstagare inom staten var detta dock inte méjligt. Ge-
nom att denna friga inte 4r reglerad foreligger inte heller forutsitt-
ningarna for att Sverlata allt ansvar, som normalt ligger pi ett fore-
tags styrelse, pa affiirsverksstyrelserna.

Detta innebiir att styrelsen for ett affirsverk inte har samma funktion
som styrelsen for ett aktiebolag. Ansvaret #r delat, och ibland 6ver-
lappande, mellan styrelsen och regeringen. Ansvarsuppdelningen
medfor en otydlig rollférdelning mellan 4garen och styrelsen.
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Nir det giller affirsvérkens marknadsvillkor kan det konstateras att
de'i olika omfattning arbetar sivil inom regelritta monopolomriden
som i konkurrens med andra fretag. Stymingen miste anpassas till
detta. Agaren méste aktivt medverka till att avkastningen frin verk-
samheter som bedrivs inom monopolomriden eller under monopol-
liknande forhdllanden inte 4r mer #n skilig, samt att medel frén si-
dana verksamheter inte anviinds for att subventionera affirsverkens
konkurrensutsatta verksamhet. Om sidan konkurrensutsatt verksamhet
arbetar under liigre l6nsamhetskrav #n privatigd verksamhet innebir
detta stor risk for dalig 16nsamhet inom branschen som helhet, samt
for en ineffektiv marknad. Foljden blir en ineffektivt bedriven statlig
verksamhet.

D4 och dé framférs forslag om en bolagisering och utforsiljning av
affirsverken. Qavsett hur det blir med detta dr det vir bedémning att
affirsverksformen kommer att finnas kvar under de niirmaste ren.
Det ir dirfor nodvindigt att finna effektiva former for en dgarstyr-
ning inom affirsverksformen. Den forindrade styrningen av Vatten-
fall har utgitt fran detta.

2.2 Affdrsverken

Vattenfall ir ett av de atta statliga affirsverken. De andra affirsver-
ken i#r televerket, postverket, statens jirnvigar, luftfartsverket, sjo-
fartsverket, domidnverket och FFV. Det sistnimnda kommer dock
inom kort att omvandlas till aktiebolag.

Samtliga affdrsverk dr en del av staten. Inom affirsverkskoncernerna
forekommer dock ett stort antal aktiebolag dir staten via verken har
ett helt eller delat dgande. Verken forvaltar siledes aktierna i dessa
bolag for statens rikning.

Affirsverkskoncernerna utgér en mycket stor del av det statliga fore-
tagandet. Av 1989 Airs redogorelse for de statliga foretagen
(regeringens skrivelse 1989/90:20) framgér att dessa koncerner under
r 1988 hade 170 000 anstiillda av de totalt 300 000 som var anstillda
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inom den statliga foretagssektorn. Av de totala investeringarna i den
statliga foretagssektorn stod affirsverkskoncernerna fér nirmare tre
fjirdedelar. Viss ekonomisk information och uppgift om antal an-
stiillda for resp. affirsverkskoncern redovisas nedan (avser 1988).

Affirsverks- Omsittning Investeringar  Medelantal

-koncemn (milj.kr) (milj.kr) anstillda
Televerket 23715 8270 45 087
Postverket 15362 673 54 971
SI 18 896 3536 38 518
Luftfartsverket ! 2099 947 3088
Sjofartsverket 2% 45 1248
Vattenfall 16 056 5053 10 700
Dominverket 3380 528 6436
FFV 6029 320 10 037
Summa 86 252 19372 170 085

Killa:Regeringens skrivelse 1989/90:20

1Ritkenskapsiret 1988/89
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Nir det giiller marknadsviirdet av de tillgingar som affiirsverken for-
valtar uppgir dessa till mycket stora belopp. Ndgon samlad berikning
finns dock inte. Vér uppskattning av nuvarande marknadsvirde av af-
firsverkens tillgdngar, utan hiinsyn till belining, ér:

Affdrsverk Miljarder kronor
Vattenfall ’ 140

Televerket 120

Postverket 30

S 30

Dominverket 20
Luftfartsverket 10-20
Sjofartsverket 2

Summa ca 350

Som framgir summerar vir uppskattning av det totala virdet av till-
gingarna, exklusive beldning, till storleksordningen 350 miljarder
kronor. Vi vill starkt betona att dessa siffror 4r en mycket ungefirlig
uppskattning och endast ger en mycket grov storleksuppskattning. Af-
firsverkskoncernernas samlade upplining uppgdr till i storleksord-
ningen 80 miljarder kronor. Statens nettoférmdgenhet inom affirs-
verkskoncernema kan siledes berdknas uppgi till i storleksordningen
270 miljarder kronor. Som en jimférelse kan nimnas att det samlade
borsviirdet for nirvarande uppgér till cirka 700 miljarder kronor.
Statens férmogenhet inom affirsverken #r siledes mer in en tredjedel
av det totala borsvirdet.
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23 Vattenfallkoncernen

Vattenfall inrittades r 1909. Vid denna tidpunkt tillfordes verket i
stort sett alla statens fallriittigheter. Frigan om de staten tillhdriga
fallriittigheterna skulle byggas ut i privat eller statlig regi hade dess-
forinnan provats ingdende av riksdag och regering vid flera tillfillen.
Regeringens forsta forslag var att de skulle arrenderas ut av staten
och byggas ut i helt privat regi. Detta ogillades dock av riksdagen som
ansig att en utbyggnad i privat regi skulle gd for 1dngsamt. Riksdagen
var min om att fallriittigheterna skulle byggas ut sd snabbt som moj-
ligt, till gagn bl.a. for den snabbt vixande industrin. Regeringen iter-
kom direfter ett ir senare och foreslog att Vattenfall skulle inrittas,
vilket alltsa skedde ar 1909.

Vattenfall svarar for cirka hilften av all elproduktion i Sverige. Ver-
ket svarar ocksi for i stort sett all transitering 6ver det s.k. stamniitet.
Vattenfall svarar vidare for distribution av el till cirka 10 procent av
alla hushillen. En mycket stor andel av nybyggnadsverksamheten har
utférts i egen regi. Under senare 4r har nya verksamheter tillkommit.
Produktion och distribution av virme &4r en sidan verksamhet. For
nirvarande pigir introduktionen av naturgasen i Sverige och Vatten-
fall spelar i detta sammanhang en central roll.

Verksamheten bedrivs dels i affirsverket samt dels genom ett 60-tal
dotterbolag, vilka till stor del #r saméigda med andra kraftproducenter
och kommuner.

Det bokférda virdet av fallrittigheterna har efter Vattenfalls dverta-
gande inte dndrats forridn i samband med riksdagens beslut om ny
ekonomisk styrning av Vattenfall ir 1988 (prop 1987/88:87). Av bl.a.
detta skil var skillnaden mellan bokfort viirde och verkligt virde pa
Vattenfalls tillgdngar mycket stor. Detta innebar att det tidigare
stillda avkastningskravet, som enbart tog hiinsyn till bokforda viirden,
var mycket l4gt i férhllande till virdet av de tillgdngar Vattenfall
forvaltar.
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Den svenska elmarknaden kinnetecknas av ett antal stora statliga,
kommunala och privata krafiféretag. Konkurrensen mellan foretagen
#r svag till foljd av att eldistribution utgér naturliga tekniska mono-
pol. Marknaden kiinnetecknas av en samarbetsanda. Trots detta, eller
kanske pd grund hirav, fungerar det svenska elsystemet ur ett inter-
nationelit perspektiv mycket bra.

Det kan i detta sammanhang noteras att inom EG #r frigan om s.k.
common-carrier hogaktuell. Denna princip innebdr att dgare till tek-
niska monopol, exempelvis stamnit for elekiricitet och naturgas, 4r
skyldiga att upplata transiteringsutrymme till andra aktorer, sledes
dven konkurrenter. Denna princip kommer om den infors att innebira
viisentlipt fordndrade forutsittningar for verksamheter med tekniska
monopol.

Samarbetet mellan kraftforetagen sker 1 forsta hand genom transite-
ringen dver det av Vatienfall 4gda stamniitet. Samarbetet bedrivs inom
den s.k. stamnitsnimnden som har representanter frin de stora transi-
térerna. Vidare sker ett kortsiktigt utbyte av kraft mellan krafiféreta-
gen genom den s.k. kraftborsen. Avrikningspriserna for el som
kops/siljs via krafiborsen fr genomsnittet av de bigge kraftforetagens
kortsiktiga marginalkosinad. P4 deita siitt kommer alltid de anligg-
ningar som har den Migsta kortsiktiga marginalkostnaden ati koras.
For kraftfsretagen ir detta foretagsekonomiskt fordelaktigt samtidigt
som det for Sverige dr samhillsekonomiskt riktigt.

Huvuddelen av Vattenfalls verksamhet bedrivs inom affdrsverket. En
del av verksambeten bedrivs dven i bolagsform. Den kommunala
kraftrorelsen 4r huvudsakligen organiserad i kommunala affirsverk
men dven dir bedrivs en del i aktiebolagsform. Hela den privata
kraftindustrin #r organiserad i aktiebolagsform. De olika associations-
formerna och dgarformerna inom kraftindustrin har blLa. inneburit
att kraftforetagen har arbetat under olika lonsamhetskrav och med
skilda finansieringsforutsittningar.

Olikheterna i forntsittningarna medférde bla. svérigheter att jimfsra
de olika kraftforetagen. De innebar ocksi att Vattenfall inte styrdes p&
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ett effektivt sitt frin 4garen, pa grund av en kortsiktighet i beslutsfat-
tandet. Det tidigare liga avkastningskravet pd Vattenfall medforde
ocks4 att elpriserna uppvisade stora skillnader beroende pi om elen
levererades frin Vattenfall eller frin ett privat kraftféretag, samt att
lonsamheten i branschen var lig. Det fanns dirfor frin flera hli,
diribland Vattenfall, ett 6nskemdl om en effektivare dgarstyming. Ut-
gingspunkten for utarbetandet av den nya styrmodellen var siledes att
s lingt som affirsverksformen medger skapa jimforbara villkor for

Vattenfall relativt den privata kraftindustrin. Affirsverksformen in-
~ nebir dock som tidigare redovisats flera viktiga begrdnsningar.

24 Den gamla styrmodellen i huvuddrag

- Riksdagen beslutade om inriktning, omfattning och finansiering av
investeringar.

- Investeringar inom affirsverket finansierades via anslag 6ver stats-
budgeten och i bolagen genom deldgarldn frin Vattenfall (via stats-
budgeten), egenfinansiering samt genom 14n pé kapitalmarknaden.

- Avkastningskravet riktades mot det bokforda virdet av fallréittighe-
terna (200 milj. kr.) samt ej amorterade statsanslag (ca 19,5 miljarder
kronor). Detta kapital kallades for statskapital och skulle forriintas till
statens avkastningsriinta, vilken ar 1987 uppgick till ca tolv procent,

- Amortering av erhillna investeringsanslag gjordes genom inleverans
av planenliga avskrivningsmedel.

- Didrnut6ver krav pi kalkylmissiga avskrivningar motsvarande dteran-
skaffningsvirdet, varigenom mojligheter till sjilvfinansiering av rein-
vesteringarna erhélls.

- Vidare fanns krav pi fasta inleveranser med ca 190 milj. kr. per &r.

- Extra inleveranser efter beslut av regeringen.
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- Det som direfter blev &ver fick anvindas till avsittningar inom
Vattenfall.

Modellen innebar att det ej amorterade investeringsanslaget utgjorde
en del av Vattenfalls egna kapital. Detta kapital motsvarade egentligen
ett rinte- och amorteringspliktigt l&n for ett vanligt foretag. Det
egentliga avkastningskravet riktades siledes endast mot det bokforda
virdet av fallrittigheterna, dvs. mot ca 200 miljoner kronor. Detta
skall jaimforas med ett marknadsvirde pé fallrittigheterna om upp-
skattningsvis 50 miljarder kronor. Kravet kompletterades med ovan-
nimnda fasta inleveranser samt med exira inleveranser som rege-
ringen beslutade om utan mojlighet for Vattenfall att forutse omfatt-
ningen av.

En foljd av det gamla avkastningskravet var att de mycket stora obe-
skattade reserver som byggdes upp inom Vaitenfall ej omfattades av
nigot avkastningskrav vilket diven det ledde till att det samlade av-
kastningskravet blev for lagt.

Avkastningskravet kunde sammanfattningsvis betraktas som mycket
lagt i forhdilande till det verkliga viirdet av det kapital Vattenfall for-
valtar 4t staten, samtidigt som det medférde svirigheter for verket att
genomfora en konsekvent ekonomisk planering. En effekt av det l4ga
avkastningskravet var att Vattenfall fick behdlla en stor del av vinsten
inom verket vilket medforde svérigheter for ledningen att stilia krav
p4 kostnadsmedvetande i organisationen.






3 En ny styrmodell

De yttre forutsdttningarna infor utformningen av en ny #garstyrning
av Vattenfall var siledes bl.a:

- ingen bolagsstiimma/otydlig #gare,
- oklarheter betriffande styrelsens ansvar,
- inslag av monopol och monopolliknande verksamhet,

- ofullstiindiga krav pd offentlig redovisning av verksamhetens resul-
tat,

- ett fordldrat och ej marknadsanpassat avkastningskrav,

- stora realtillgdngar, varav en betydande del inte redovisas i balans-
riakningen,

- svérigheter att gora en effektiv uppfoljning, bla. pa grund av att
olika verksamheter i ekonomiskt hinseende #r integrerade med varan-
dra och att affirsverkens ekonomiska redovisning innebiir svirigheter
att jimfora uppnidda ekonomiska resultat med andra foretag.

Vid utarbetandet av den nya stymingen for Vattenfall efterstrivades
forutsittningar som si lngt affirsverksformen medgav skulle medge
jamforbarhet och konkurrensneutralitet med annan verksamhet. Vi-
dare var avsikten att ge Vattenfall fasta ekonomiska spelregler for att
underlitta verkets langsiktiga planering.
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Den nya styrmodellen syftar ur stymingssynpunkt till 6kad milstyr-
ning och kan sammanfattas i féljande tre homstenar:

- ett effektivt avkastningskrav,
- dkad offentlighet it verksamhetsresultaten,
- aktiv uppfoljning av verksamheten.

Ett effektivt avkastningskrav bir innehélla ett skdligt Ionsamhetsmal
" kombinerat med en rimlig kapitalstruktur och krav pad effektivitets-
och produktivitetsutveckling. Avkastningskravet bor ta hinsyn till
Vattenfalls omgivning. Fér de delar av Vattenfall som verkar inom ett
monopolomride eller under monopolliknande former bor avkast-
ningskravet avvigas sd att det ger en skiilig avkastning med hinsyn till
de realtillgingar som Vattenfall forvaltar. Detta avkastningskrav bor
kompletteras med mal for effektivitets- och produktivitetsutveck-
lingen. Skiilet till detta &r att ett monopolféretag normalt kan uppné
ett rimligt l16nsamhetsmal genom att héja taxoma. En minskad effek-
tivitet och produktivitet tas di ut genom okade taxor etc.

Alternativet till att sdtta mal for effektiviteten och produktiviteten 4r
att dgaren beslutar om taxorna/priserna. All erfarenhet pekar dock
mot att detta bor undvikas eftersom risk finns for att hiinsyn som inte
ir kostnadsbetingade da tas. Priser och tariffer bor i stillet stittas s
nira marknaden som méjligt.

Ett effektivt avkastningskrav innebiir dven att Vattenfall bor ha en
rimlig kapitalstruktur, dvs. en rimlig soliditetsnivd. For affirsverk
har soliditeten en delvis annan innebord in for ett privat foretag, ef-
tersom affirsverken #r en integrerad del av statens férmdgenhets-
massa. Denna friga belyses nirmare i kapitel fem.

Principen om &kad offentlighet innebir att Vattenfall dlagts att i okad
utstriickning ge offentlighet 4t verksamhetens resultat samt att 4garen
skall forsoka bidra till ett okat intresse frin externa intressenter ge-
nom att genomfdra och publicera t.ex. branschjimforelser. Syftet 4r
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att hirigenom skapa en dkad offentlig debatt om hur verket skéter sin
uppgift. Ett annat skil 4r att efterfrigan pd information om resultat i
sig har en positiv inverkan p4 motivationen hos de som arbetar i en
organisationen.

En offentlig granskning av en s stor koncern som Vattenfall under-
ldttas om de olika verksamhetsgrenarna resultatredovisas var for sig.
En sidan redovisning bedémdes som rimlig att kriiva med héinsyn till
det stora allménintresset av verkets verksamhet. Av bl.a. denna an-
ledning stilldes krav pd indelning i naturligt avgriinsade resultatomri-
den samt att redovisningen av dessa skall vara offentlig.

Agarstyming kan aldrig vara effektiv om det inte finns en aktiv upp-
Joljning av verksamheten. For att skapa forutsidttningar foér en upp-
foljning som medger jimforelse med andra verksamheter krivs att
avkastningskravet dr effektivt och att verksamheten #r indelad i na-
turligt avgrinsade resultatomrdden. Dirigenom kan styrningen inrik-
tas mot hela foretaget och uppfoljningen goras pa en niva under, dvs.
pa resultatomridena.

Sammantaget skapar dessa tre homstenar férutsittningar for att ut-
veckla en konsekvent styrning frén figaren och en okad affirsmissig-
het inom Vattenfall.
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4 Effektivt avkastningskrav - lonsamhetsmél

4.1 Utgdngspunkter

Ett lﬁnsmnﬁetsmal bor:

- vara enkelt att tillimpa,

- i forsta hand riktas mot det egna kapitélet,
- ta hiinsyn till realkapitalet,

- riktas mot hela affirsverkskoncernen men utgd frin en rimlig 16n-
samhet for de olika verksamhetsomridena,

- vara i nivi med vad som giller for annan industriell verksamhet
med motsvarande risk, varigenom en konkurrensneutralitet erhilles,

- medge jimforbarhet med andra foretag.

4.2 Dolda tiligangar

Affirsverken forvaltar realtillgingar till ett mycket stort virde. Ef-
tersom en stor del av dessa tillgingar inte finns redovisade i balans-
rikningen till sitt verkliga virde utan utgérs av dolda tillgéngar
kommer sedvanliga 16nsamhetsmitt och avkastningskrav inte att vara
direkt tillimpliga. Om sddana métt tillimpas utan justeringar for de
dolda tillgdngarna kommer de att vara missvisande. Real l6nsamhet
approximeras ofta med nominell 16nsamhet minus inflationen. Detta
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ger ofta ett bra nirmeviirde pi den reala lonsamheten. Om det finns
stora dolda tillgdngar kommer ett sddant mitt dock att vara direkt
missvisande,

Ett effektivt avkastningskrav miste dérfor ta hiinsyn till de dolda tili-
géngarna.

4.3 Skdlig avkastning

* Ett avkastningskrav bestims utifrin en ling realrinta med tilligg av
en riskpremie. Den linga realriintan kan uppskattas till tre till fyra
procent. Riskpremien 4r normalt tv4 till fyra procent.

Vad ir en skilig avkastning for ett affirsverk som forfogar dver stora
realtillgdngar och som har inslag av monopol i sin verksamhet?

Ett rent monopol har inga konkurrenter och har dirmed en betydligt
mindre rorelserisk 4n ett konkurrensutsatt foretag. Risken betingas i’
forsta hand av efterfrigan pé foretagets produkter. Normalt 4r denna
jimn antingen genom foreskrifter i lag och forordning (jfr renhdll-
ningsmonopolet) och/eller genom att produkten har en hog efterfra-
gan (jfr el och tele). Om efterfrigan dr jimn och konkurrensen for-
sumbar #r risken i verksamheten ocksd mycket liten. Lénsamheten
bor di egentligen endast ligga nigot 6ver vad som dgaren hade kunnat
f4 genom en alternativ placering pé bank eller genom minskad uppli-
ning. Dvs. lonsamheten bor ligga nigot dver realriintan.

44 Jdmforelsematerial

Hur skall risken, och dirigenom vad som kan betraktas som en skiilig
16nsamhet, bestimmas? Den ekonomiska litteraturen erbjuder flera
metoder for en sddan bedomning. Ingen av dessa metoder dr dock Litt
att tillimpa. Ett alternativt siitt dr att gora direkta jimforelser med
andra foretag. Affirspressen erbjuder flera sddana jimférelsemate-
rial.
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Ett exempel 4r tidskriften Affirsviriden som publicerar en place-
ringsindikator for borsforetagen. Denna tar bl.a. hiinsyn till realtill-
gingarna. Hiinsyn tas ocksi till dolda tillgdngar. Indikatorn uppdateras
och publiceras varje vecka.

4.5 Realt Ionsamhetsmdl och nominellt forrintningskrav

Utifrin en analys av limpligt jimfbrelsematerial kan ett realt l16nsam-
hetsmdl faststiillas. Detta uttrycker #garens forviintan pa framtida 16n-
samhet.

Ett realt 1onsamhetsmal 4r dock i forsta hand ett hjilpmedel vid analy-
sen och uppfolijningen. Det ger en god uppfattning om vad som 4r en
rimlig nivd. Fér den konkreta stymingen bor dgaren faststiila ett ut-
tryckligt krav péd verket. For detta indamdl #r inte det reala lonsam-
hetsmilet si vil limpat. Vid tillimpning av ett realt lonsamhetsmal
finns nidmligen risk for att garen och verket kan komma att géra
olika bedomningar av realtillgdngarnas marknadsvirde, vilket kan
medfora problem med tolkningen av hur vil verket uppfyllt 16nsam-
hetsmélet. Det reala lonsamhetsmaélet 4r déirfor i forsta hand limpligt
som ett instrument for att dgaren skall fi en uppfattning om vilken
avkastning som bdr kriivas pa det av verket forvaltade kapitalet.

Genom att fortlopande gora jimforelser finns det méjlighet att justera
kraven pi lonsamhet i takt med omviirldsforindringama.

Nir 4garen tillimpar det reala Ionsamhetsméilet pi verket bir ett mer
precist mitt anviindas. For detta ndamdl bor kraven riktas mot de
nominella resultat- och balansrékningarna. Ett 16nsamhetskrav bor
siledes uttryckas som ett nominellt férréintningskrav,

Eftersom skillnaderna mellan den reala och nominella balansrik-
ningen kan vara avseviird kommer ocksi ett realt 16nsamhetsmal och
ett nominellt forrintningskrav att skilja sig at.
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Det nominella forrintningskravet uttrycker kravet pd hur mycket det
egna kapitalet skall vixa, Denna forrintning av det egna kapitalet an-
vinds av foretaget for avsittningar, betalning av skatt samt utdelning
till dgaren.

Det nominella forrintningskravet uttrycks som ett férhdllande mellan
vinst efter finansnetto och det i balansrikningen faktiskt redovisade
egna kapitalet. Det egna kapitalet bor dirvid pd sedvanligt siitt justeras
med hiinsyn till obeskattade reserver (70 % av dessa liggs till det egna
kapitalet). Forrintningskravet skall siledes avse ett justerat eget kapi-
tal.

Berikningen av férrintningskravet dr som ovan beskrivits hiirledd
utifrdn det reala Ionsamhetsmélet. Det finns dock speciella hiinsyn som
bor tas i samband med denna berikning.

Nytt kapital som &garen tillskjuter, exempelvis vid en expansion av
foretaget eller vid tickande av underskott, bor dven det ge en skilig
forrdntning. Denna forréintning bér vara densamma som &4garens al-
ternativa placering. Detta innebir att férrintningen bor vara ungefir
som den linga obligationsrintan med tilligg for en riskpremie.

Forrintningen pd det kapital som #dgaren tillskjuter och forrintningen
pa det kapital som Z4garen redan har i foretaget bor sjilvfallet vara
densamma. Vid konstruktion av ett forréintningskrav kommer dirfér
vissa justeringar att behova goras i foretagets balansrikning, sd att
forhdllandet mellan vinst efter finansnetto och nominellt justerat eget
kapital blir detsamma som #garens alternativrinta,

4.6 Avsdiningar

Affirsverkets avsittningar dr i forsta hand till fér att kunna finansiera
reinvesteringar i anlidggningstillgingar. I min av utrymme kan av-
sittningar dven gbras for att finansiera en kommande expansion av af-
firsverket. Detta #dr en viktig friga for dgaren att ta stillning till. I
vad min skall verket sjélvt kunna finansiera en expansion eller skall
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detta vara en friga for dgaren? I ett foretag beaktas dessa frigor indi-
rekt i samband med att bolagsstimman tar stillning till utdelningen.
Motsvarande méjlighet finns dven for staten som dgare av affirsver-
ken genom anpassning av utdelningen.

4.7 Motsvarighet till statlig skatt

De offentliga foretag som bedrivs i affirsverksform ir i princip inte-
grerade med de Ovriga tillgdngarna som finns i staten. Detta innebir
att de inte behover erlidgga nigon foretagsskatt, En férutsittning for
att det skall gi att tillimpa ett effektivt avkastningskrav som medger
jamforbarhet och konkurrensneutralitet 4r att en motsvarighet till
denna foretagsbeskattning infors. Skattemotsvarigheten bor beriknas
pa samma sitt, 4tminstone schablonmiissigt.

Foretagsbeskattningen var vid faststillandet av kravet pd Vattenfall
52% p4 redovisad vinst efter bokslutsdispositioner. Forslaget till re-
formerad foretagsbeskattning innebiir att den sinks till 30 %. Det kan
dirfor vara limpligt att for enkelhets skull foreskriva en motsvarighet
till statlig skatt om 30 % av vinsten efter bokslutsdispositioner.

Ett siitt att ytterligare 6ka jimforbarheten med vanliga foretag skulle
kunna vara att iligga affirsverken att genomfora en deklaration pi
samma sitt som aktiebolagen. Detta skall dock viigas mot de praktiska
problem som blir féljden och att en sidan Atgiird kanske inte heller i
nédgon storre utstriickning tkar precisionen i jimforbarheten med an-
dra féretag.

4.8 Utdelning

P4 samma siitt som for ett vanligt féretag bor dgaren till ett affirsverk
fa en direktavkastning, dvs. drlig utdelning. Ytterst uttrycks dgarens
avkastningskrav som nuvirdet av alla framtida utdelningar. Silunda
skall summan av direktavkastningen och den reala utdelningstillviixten
vara lika med summan av en ling realriinta och riskpremien.
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Direktavkastningen #r den arliga utdelningen dividerat med det juste-
rade egna kapitalet. Den ldnga realrintan kan uppskattas till ca tre till
fyra procent. Riskpremien brukar variera mellan tvd och fyra pro-
cent. Fér monopolverksamhet ibland l4dgre, kanske en procent.

Fér Vattenfall kan rérelserisken bedémas till en till tvd procent. Sile-
des bor summan av direktavkastningen och den reala utdelningstili-
viixten uppgd till fyra till sex procent.

Det ir tveksamt om det i detta sammanhang gér att tala om en skiilig
" utdelning. Det bor ju vara 4igarens exklusiva méjlighet att sjilv besluta
om hur mycket eget kapital som skall kvarhdllas i foretaget. Agaren
kan ju #ndra sina prioriteringar och bor di vara fri att foreskriva
stérre utdelningar. Ett sidant skiil kan exempelvis vara att minska so-
liditeten for att pa s sitt minska foretagets egna expansionsmojlighe-
ter. Ett annat kan vara att dgaren vill satsa pengarna i ndgot annat fo-
retag eller forrinta dem pd annat sitt. Det gir inte att gora direkta
jimforelser med utdelningen frin t.ex. bérsbolag eftersom det inte
finns nigon aktiekurs for ett affirsverk. Om det reala justerade kapi-
talet for affirsverket antages motsvara det samlade borsvirdet for ett
borsforetag gir det dock att fi en uppfattning.

4.9 Resultatomrdden

Varje affirsverk bedriver verksamhet inom ett flertal olika omriden.
Genom att dela in verket i flera resultatomrdden kommer fordelar att
uppnis ur Hgarsynpunkt. Detta kommer att diskuteras mer i féljande
avsnitt. I samband med utformningen av ett effektivt avkastningskrav
bor det dock pipekas att det 16nsamhetsmil som Zgaren beriknar for
affirsverkskoncernen bor utgéra en sammanvigning av de olika lon-
samhetsméal som beriiknas for de olika resultatomridena.
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4.10 Tilldmpningen pd Vattenfall

Infor de beslut som riksdagen fattade 4r 1988 om ett nytt avkast-
ningskrav p& Vattenfall analyserades inledningsvis den reala l6nsam-
heten i kraftindustrin. Forst gjordes en virdering av realtillgdngarna
och en berikkning av den reala 16nsamheten for Vattenfall och for ov-
riga kraftféretag. Nigon sidan hade tidigare inte gjorts. Direfter
gjordes en jimforelse med andra foretag med motsvarande risk.

Den forsta delen av analysen innebar att bestimma den reala l6nsam-
heten fér dels Vattenfall, dels andra kraftforetag for 4ren 1985 och
1986. For att kunna gora detta var det nodviindigt att gora en sub-
stansvirdering av hela kraftindustrin. Utgéngspunkten fér denna vir-
dering var de normer som faststilldes av riksskatteverket, i samrid
med kraftindustrin, infér 1988 &rs fastighetstaxering. Dessa normer
byggde bl.a. pi en genomging av samtliga affirer i krafttillgidngar
som genomforts under 1980-talet. Hinsyn togs till bl.a. kraftens geo-
grafiska belidgenhet och tillginglighet under ret samt flera andra viir-
depéverkande faktorer. Den virdering som gjordes kan diirmed sigas
vara en rittvisande men forsiktig virdering.

Eftersom denna analys dédrefter har genomforts for 1987 och 1988
redovisas i det foljande den reala 1onsamheten for dren 1985 - 1988
for Vattenfall, for privata kraftforetag och fér kommunala kraftfore-
tag.

Genomsnitt
1985 1986 1987 1988 1985-88
Vattenfall 20 % 1,4 % 1,2 % 1,5% 1,5%
Privata 20 % 20 % 22 % 23 % 2,1 %

Kommunala 04 % 1,0 % 0,5% 1,0 % 0,7 %

Sammanstillningen visar en tydlig skillnad i real lonsamhet mellan
statliga Vattenfall, de privata och kommunala kraftforetagen.
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Utifrin substansviirderingen kunde en real balansrikning for Vatten-
fall stillas upp. I mycket grova drag sig den ut sa hiir (1986):

Miljarder kronor

Tillgdngar
Omsiittingstillgdngar 11
Anliggningstillgingar
bokfort viirde 50
dolda tillgdngar 50
Summa tillgingar 111

Skulder och eget kapital

Kortfristiga skulder 4
Lingfristiga skulder 36
Obeskattade reserver 21
Eget kapital
bokfort virde . 0
Dolda tillgingar 50
Summa skulder och eget kapital 111

Realt justerat eget kapital = 50 + 0,5-21 = 60,5 miljarder kronor.
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Direfter jamfordes den reala lonsamheten for Vattenfall med borsfo-
retagens reala 16nsamhet. Affirsvirldens placeringsindikator sig vid
denna tidpunkt ut pd foljande vis:

Bransch Real lonsambhet
Verkstadsindustri 14 %
Skogsindustri 6%
Handel 8 %
Fastighets- och byggbolag 3%
Investmentbolag, blandade 4 %
Investmentbolag, rena 3%
Banker ' 14 %
Ovriga ' 8 %
Genomsnitt 8 %

Den sammanfattande bedomningen var att Vattenfalls reala 16nsamhet,
som for 1988 uppgick till 1,5 %, var for 1&g och borde hojas.

Den nivd som bedomdes limplig var ett intervall mellan tre och fyra
procent. Mot bakgrund av vad som tidigare sagts om att 4garens av-
kastningskrav bor uppgd till fyra till sex procent kan detta synas nigot
lagt. Det dr dock mer marknadsanpassat &n det tidigare kravet. Till
detta kan lidggas att det kan antas att virdet av realtiligingarna kom-
mer att $ka snabbare #n inflationen, vilket ger en positiv resultatkom-
ponent som inte redovisas.

For ar 1991 faststilldes slutligen ett 16nsamhetsmal om 3,4 %. Detta
lonsamhetsmdl innebir att Vattenfalls forriintning pa justerat eget
realt kapital skall vara 3,4 %.

Behovet av avsittningar for att erhdlla en rimlig egenfinansiering av
framtida investeringar bedémdes till 3,1 miljarder kronor i 1991 &rs
penningvirde.
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Utdelning 4r 1991 beriknades till cirka 1,1 miljarder kronor. Utdel-
ningen motsvarar en direktavkastning, dvs. utdelning i forhillande till
det reala justerade egna kapitalet, om 1,4 %. Detta innebiir att den re-
ala utdelningstillviixten kommande ar bdr uppga till ca 2,6 - 4,6 %,
eftersom summan av dircktavkastningen och utdelningstillviixten skall
6verensstimma med ett avkastningskrav om fyra till sex procent.

Dirutdver faststilldes att Vattenfall, som inte betalar nigon féretags-
skatt, skall betala en motsvarighet till den statliga foretagsskatten.
Denna skattemotsvarighet skall vara lika stor som aktiebolagens skatt.
" Vid tiden for omliggningen var bolagsskatten ca 50 % av resultatet
efter bokslutsdispositioner.

Detta innebir att en skattemotsvarighet uppgiende till 1,1 miljarder
kronor ocksi skall betalas av Vattenfall fér ar 1991, for att uppni
jimforbarhet och konkurrensneutralitet med andra foretag.

Sammantaget ger detta ett vinstbehov ir 1991 om ca 5,3 miljarder
kronor i 1991 &rs penningvirde. Detta motsvarar ett 16nsamhetsmal
om 3,4 % pA justerat realt eget kapital.

Hur skall di detta nya 16nsamhetsmél, som tar hiinsyn till en viirdering
av de dolda tillgidngarna, uttryckas som ett distinkt férrintningskrav
pa Vattenfall? En utgingspunkt i samband med detta bor, utéver syftet
att skapa jimforbarhet med andra fortag, vara att minimera tolk-
ningsutrymmet vid tillimpningen. Av denna anledning bor forrént-
ningskravet riktas mot den nominella balansrikningen. Eftersom det
nominella justerade egna kapitalet 4r mycket mindre #n det reala
kommer ocksa forrintningskravet att bli i motsvarande grad higre én
det reala l6nsamhetsmélet.

Om ett nominellt forrintningskrav beriiknas pd det bokforda justerade
egna kapitalet, s4 som det beriiknades utvecklas t.o.m. r 1991, skall
kravet sdledes riktas mot ett belopp pa cirka 16,5 miljarder kronor.
Ett beriknat resultat efter finansnetto om cirka 5,3 miljarder kronor
skulle d4 motsvara en forrintning om ca 32 % fére schablonskatt och
16 % efter schablonskatt.
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Eftersom ett forréintningskrav bor liggas fast si att det dven ger en
skillig forrintning pa nytt eget kapital som skjuts till rérelsen genom
dgartillskott eller genom internt genererade medel bedémdes nivin
16% efter schablonskatt vara for hég. En rimlig nivd bedémdes mot-
svara rintan pd en riskfri placering, vilken kan approximeras med
den langa riintan, med ett tilligg for risken i Vattenfalls verksamhet.
Den linga riintan var viren 1988 cirka 11 % och tilligget for en s&
pass riskfri verksamhet som Vattenfall uppskattades till nigon
procent. Detta innebar att en nominell forréintning borde ligga pi
omkring 12%.

For att erhilla en nominell forréintning motsvarande 12 % efter scha-
blonskatt gjordes en uppskrivning av fallrittigheterna frin 240 milj.
kr. till 6 miljarder kronor. Motsvarande uppskrivning gjordes av det
egna kapitalet. Det bokforda (nominella) justerade egna kapitalet
Skade ddrmed &r 1986 till ca 16,5 miljarder kronor. Med de avsiitt-
ningar som mdjliggjordes med det nya avkastningskravet beriiknade
Vattenfall att det nominella justerade egna kapitalet r 1991 skulle
komma att uppga till cirka 22,5 miljarder kronor. Dirigenom mot-
svarar ett beriknat resultat efter finansnetto om 5,3 miljarder kronor
en nominell forrdintning om 24 % fore schablonskatt (skatte-motsva-
righet 50 %) och 12 % efter.

For Vattenfalls del innebir det nya avkastningskravet att vinsten miste
6ka. For ett monopolf6retag uppnas detta enkelt genom att tarifferna
hojs i motsvarande grad. For att mota avkastningskravet hade en pris-
hojning om cirka 4 6re/kWh varit nddvindig om ingen hiénsyn togs
till effektivitets- och produktivitetsforbittringen. Fér den offentlige
igaren finns det dock starka skil att diven stilla krav pd en positiv ef-
fektivitets- och produktivitetsutveckling. Detta uttrycktes i detta fall
som att endast 3 6re/kWh fick tas ut genom en tariffhdjning och att
motsvarande 1 Sre/kWh skulle tas ut genom en produktivitetsforbitt-
ring.

Elpriserna hade i reala termer sjunkit under hela 1980-talet. Det nya
avkastningskravet pd Vattenfall berdknades medféra att elprisnivin
realt skulle komma att hamna pi samma niva som 4r 1983. Héjningen
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av elpriset forutsdgs piverka den elintensiva industrin. Den beriikna-
des vidare piverka konsumentprisindex (KPI), dvs. dka den totala
prisutvecklingen i ekonomin. Mot den bakgrunden ansigs det rimligt
att det nya avkastningskravet skulle inforas successivt under de tre
ren 1989-1991.

Vad giiller framtida effektivitets- och produktivitetskrav pd Vattenfall
har verket fitt i uppdrag att limna forslag pa hur dessa kan utformas.
Nir Vattenfall limnat sitt forslag bor en dialog foras mellan 4garen
och verket i dessa frigor. En successiv metodutveckling behover sile-
des ske p4 detta omride.

Ett avkastningskrav bor - for att vara effektivt - &ven ta hiinsyn till af-
firsverkens pensionsitaganden. Hir finns dock en skillnad mellan af-
firsverken och aktiebolagen genom att affiirsverken 4n s linge inte
redovisar pensionsskulden. Ett arbete for att i stillet redovisa denna
inom affirsverken pagir. Nir detta genomforts kommer ocksd jim-
forbarheten och konkurrensneutraliteten med andra foretag att 6ka.
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5 Effektivt avkastningskrav - kapitalstruktur

Soliditeten for ett ordinirt foretag beriiknas vanligen genom att det
justerade egna kapitalet divideras med det totala kapitalet. S&vil realt
som nominellt soliditetsméitt kan anviindas.

For ett "vanligt” féretag som finansieras med riskkapital 4r soliditeten
bl.a. ett métt pd foretagets formiga att bverleva forluster. Soliditeten
speglar foretagets skuldsittning, dvs. hur stor del av tillgingarna som
finansierats med l&nat kapital (sambandet #r att 14g soliditet #r det-
samma som hog skuldsittning). Ett foretag som har verksamhet med
stor risk bor ha en hogre soliditet #n ett féretag med Iig risk.

5.1 Soliditetsmdl for affdrsverket

For ett affdrsverk ir soliditetsméittet mer svirtolkat, eftersom verket
utgor en integrerad del av den offentliga ekonomin. Alla affirsver-
kens dtaganden sker med hela staten som siikerhet. En bank som lanar
ut medel till ett affirsverk vars soliditet 4r noll tar inte ngon storre
risk #n vid utldning direkt till staten. Affirsverken kommer sdledes
aldrig att behéva stiilla in betalningarna till f6ljd av att det egna kapi-
talet har gitt under en viss niva. Soliditetsmattet for ett affirsverk blir
hirigenom inte ett reellt métt pa verkets motstindskraft mot forluster.
Diremot kan det naturligtvis frin fgaren statens sida finnas ett in-
tresse av att verket har en mojlighet att absorbera forluster utan att
#garen skall behova skjuta till nytt kapital Sver statsbudgeten.

Till detta skall liggas att affirsverk, utéver dgarkapital och lin pi
marknaden, dven finansieras med 4garlin, dvs. lin frén 4garen. PA
detta 1an kriver dgaren en ovillkorlig avkastning. For affiirsverk har
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detta stora likheter med eget kapital. Detta forstirker vad som sagts
om olikheter mellan ett affirsverks soliditet och ett aktiebolags solidi-
tet.

For den del av affirsverkens verksamhet som bedrivs i aktiebolags-
form giiller i stort sett det samma, frinsett att det finns regler i aktie-
bolagslagen for en undre grins for det egna kapitalet. Lin till dessa
bolag forenas ofta med en borgen frin affirsverket vilket medfor att
forutséttningama i stort sett blir de samma som fo6r affirsverken.

Tillimpningen av soliditetsmalet pd affirsverken forsviras dven av
verkens omfattande dolda tiligdngar. Den synliga soliditeten #r for
flera av verken starkt missvisande genom att den skiljer sig markant
frin den verkliga (reala) soliditeten.

Ett siitt att tolka soliditetsmattet for ett affirsverk dr som ett métt pa
verkets sjdlvstindighet gentemot regering och riksdag. Ju hégre so-
liditet desto sjilvstiindigare 4r foretaget frin det centrala politiska be-
slutsfattandet eftersom en storre andel av expansionsinvesteringen kan
egenfinansieras. Beslut om expansionsinvesteringar kan dirigenom
fattas utan att #gartiliskott erfordras. Ett godkédnnande av en expan-
sionsinvestering underlittas sannolikt om staten inte behdver anvisa
nytt kapital &ver statsbudgeten. Agaren av affirsverken har dock
inte utnyttjat mdojligheten att begriinsa verkets sjilvstindighet genom
soliditetskravet. I stillet for att sinka soliditeten har statsmakterna
infért andra typer av kontroller. Dessa kan vara exempelvis att
investeringsplaner och finansieringsplaner skall understiillas dgarens
provning. Denna typ av kontroller fungerar dock inte bra. Om
affirsverket har rdd att genomfora expansionsinvesteringar kommer
det ocksd att finna marknader att expandera inom, som dessutom
- ibland ligger utanfér basverksamheten. Argumenten for att expandera
in pd angrinsande omriden #r ofta svira att virdera for dgaren
" eftersom denne inte har konkret kiinnedom om dessa verksamheter.
Om planeringen av en sidan expansion gir for lingt innan den
understills dgarens provning - vilket inte dr ovanligt - dr det ofta
forenat med problem att stoppa den.



43

En alternativ metod 4r att 4garen tar stillning till i vilken utstrickning
denne vill styra affdrsverket. Om igaren vill ha ett stort inflytande
och inskriinka affirsverkets sjilvstindighet skall soliditeten héllas 1ig.
Affirsverket kommer di inte att ha mdjligheter att planera
omfattande expansioner utan att p ett tidigt stadium forankra detta
hos #dgaren eftersom eventuella expansioner d méste finansieras med
dgartillskott och 14n.

Om det finns ett intresse av ett mer sjilvstiindigt affirsverk bor detta
ocksd komma till uttryck i en hogre soliditet.

5.2 Hur skall soliditeten for ett affdrsverk bestimmas?

For ett offentligt dgt foretag skall forrintningen p4 det egna kapitalet
i forsta hand ricka till avsdttningar for reinvesteringar i anligg-
ningstillgdngarna samt till skatt och utdelning till igaren.

Om igaren anser att affirsverket bor kunna agera sjilvstindigt och att
det bor kunna f3 expandera verksamheten utan att dgaren skjuter till
nytt kapital bor forriintningen vara si stor att den dven ricker till av-
sittning for expansionsinvesteringar. Dessa expansionsinvesteringar
kan sedan finansieras med dels eget kapital och dels 1dnat kapital, i
forhillanden s att soliditeten bibehdlls.

Det kan vidare konstateras att kapitalknapphet 4r sunt och leder till ef-
fektivitet. Det 4r endast pd detta sitt som det finns verkliga incitament
att utnyttja kapitalet effektivt.

Det skall i detta sammanhang varnas for de felaktiga slutsatser som
litt kan dras vid en jimf6relse av soliditeten mellan tvi affirsverk.
Att det ena verket har hogre soliditet &n det andra behdver sjilvfallet
inte innebira att det verket 4r mer sjilvstindigt. Det kan vara tviirt-
om. Detta beror pd de olika kostnaderna for reinvesteringarna. De
reinvesteringar som t.ex. televerket gor innebdr samtidigt ett teknik-
byte frin en fordldrad analog teknik till en digital teknik. En for 13g
soliditet for televerket skulle inte bara vara opraktiskt utan ocksé inef-
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fektivt eftersom detta skulle leda till stéindiga krav pd kapitaltillskott
#ven for ersittningsinvesteringar. En stram statsbudgetbehandling
skulle Litt leda till att dessa for svenskt vilstind si viktiga investe-
ringar skulle genomftras i en for lingsam takt. Nir det giller tele-
verket #r soliditeten mycket htg. Det kan konstateras att televerket
har haft stor frihet att expandera ldven mot konkurrensutsatta omri-
den. Agaren kan i detta fall sigas ha gjort ett val att limna mycket
stor frihet 4t televerket, eftersom #garen inte faststiller investerings-
planer for televerket. Frigan 4r om det dr ett medvetet val?

5.3 Allt har et pris

Allt har dock ett pris, dven sjilvstindigheten. Om forréintningskravet
pé det egna kapitalet #r riktigt satt si #r det hogre 4n rintan pi I4nat
kapital. Detta innebir ocksd att en hog: soliditet medfér en hégre fi-
nansieringskostnad, vilket i princip begrinsar investeringsmdjlighe-
terna. De investeringar som genomf&rs méste ju ge en higre avkast-
ning om andelen egenfinansiering 4r hog.

Priset f6r den sjilvstindighet som uppnds genom en hog soliditet #r
alltsd en fordyring av finansieringskostnaderna och diirmed i princip
begriinsade investeringsmdéjligheter. Val av den lmpligaste soliditets-
nivan blir sdledes en avviigning mellan sjilvstiindighet och en lig fi-
nansieringskostnad.

54 Skall affdrsverk tilldtas att expandera?
Ar det rimligt att affirsverk tillats att expandera?

Flera affirsverk fortsitter att expandera mycket kraftigt. Expansionen
sker sivill genom investeringar i den egna verksamheten som genom
forviirv. Expansionen sker ocksd in p& andra omriden #n de som kan
betraktas som verkens basverksamhet med motivet att dessa verksam-
heter #r stodjande for basverksamheten. Televerket och Vattenfall ir
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de storsta investerarna i Sverige. Under en tredrsperiod planerar en-
bart dessa affarsverk att investera bortit 50 miljarder kronor.

Om affirsverken skall tillitas att expandera mot konkurrensutsatta
omriden bor detta sjdlvfallet ske pi konkurrensneutrala villkor. Det
ir inte sikert att si sker i dag. Televerket tar t.ex. sjilvstindigt upp
1an pi kapitalmarknaden och finansierar didrmed sina investeringar
med hela statens formdgenhetsmassa som sékerhet och kan dirigenom
erhilla absolut bista finansieringsvillkor. For monopolomriden ir
detta inte nigot problem eftersom avgifterna dirmed kan héllas ligre
#n om finansieringen blir dyrare. For konkurrensutsatta omriden kan
det dock snedvrida konkurrensen. Dessa méjligheter till gynnsam fi-
nansiering finns ju inte med sikerhet hos konkurrenterna.

Ett sitt att rida bot pd bristen pd konkurrensneutralitet, utdver att
stilla marknadsanpassade avkastningskrav, 4r att en avgift tas ut for
statliga garantier for 14n pa kapitaimarknaden. Denna avgift bor be-
riknas si att den innebir en skiilig ersittning for staten for den risk
som statens formogenhet utsitts for. S& har exempelvis foreskrivits
for de statliga borgensitaganden som Vattenfall Eimnar till sina dot-
terbolag. Ett motsvarande krav finns i det fall Vattenfall Limnar 14n
till dotterbolag.

5.5 Vattenfalls soliditet

Nir det giller Vattenfalls soliditet, och dirmed mdjligheten att agera
sjilvstandigt, bor framhéllas att denna friga inte prévades mer ingi-
ende i samband med faststillande av ett nytt avkastningskrav. I och
for sig faststilldes eft soliditetsmdl, men utan att detta kopplades
samman med Vattenfalls méjlighet att agera sjilvstindigt.

Soliditetsmélet angavs som ett intervall mellan 25 och 30 %. Det be-
riknades overslagsmiissigt utifrin behovet av framtida investeringar.
Avsikten var att detta mil skulle bli foremél for ytterligare dialog
mellan dgaren och Vatienfall. Det kan i detta sammanhang framhillas
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att en dversyn av soliditetsmilet dr en visentlig arbetsuppgift for dga-
ren for att ytterligare utveckla den nya styrmodellien.
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6 Resultatomriden

Agaren forfogar 6ver ett viktigt styrinstrument nir det giller affiirs-
- verken genom mdjligheten att besluta om verkens inre organisation.
Hur skall detta utnyttjas?

Det kan inledningsvis konstateras att det finns ett stort allmiinintresse
av affirsverkens verksamhet. Allminintresset motiveras av att affirs-
verken 4r samhiliséigda och forvaltar en stor andel av statens realtill-
glngar samt att de svarar for infrastrukturell verksamhet av central
betydelse och att en stor del av verksamheterna bedrivs i monopol el-
ler under monopolliknande former. .

Allménintresset omfattar inte enbart koncernnivin utan &ven resultat-
omridesnivin. Affirsverken 4r verksamma inom en rad olika omri-
den. En del av dessa omriden 4r monopolomréden eller #r av mono-
polliknande karaktir. Under senare &r har dessutom vissa traditionella
monopolomriden via teknikutveckling och avreglering kommit att
Oppnas dven for andra aktorer 4n affirsverken. Det 4r dessutom inte
ovanligt att affirsverken med &ren har sokt sig mot mer konkurrens-
utsatta omrdden. Om avkastningskraven for konkurrensutsatt verk-
samhet 4r desamma som giller for monopolomrdden kommer en kon-
kurrens pé ojidmlika villkor att ske eftersom en konkurrensutsatt verk-
samhet bor ha ett hogre avkastningskrav med hinsyn till risksituatio-
nen. Om de nya verksamhetsgrenarna subventioneras med hjilp av
medel frin monopolgrenar bor dessa kapitaloverféringar ske dppet
och redovisas i séirskild ordning. Dessutom bor de foregds av en sir-
skild provning av dgaren. Detta f6r att garantera att dessa verksamhe-
ter inte skall subventioneras av monopolintikter utan att foregas av en
politisk prévning.
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Frin affirsverkens sida finns det i ménga fall inga direkta incitament
att limna sidana redovisningar. Det finns dirfor skil till att en in-
delning i naturligt avgrinsade resultatomriden féreskrivs frin
Hgarens sida.

Det behover inte enbart vara medel frin monopolomraden som slussas
over till nya konkurrensutsatta verksamheter. Det kan dven rra sig
om vinster frin forvaltningen av realtillgdngar i allmiinhet. Om iga-
ren inte har lagt fast ett effektivt avkastningskrav kommer det att fin-
nas stora mdjligheter att anviinda férvaltningen av realtillgdngama
som en resultatregulator.

Det finns dven andra skl till varfér en resultatomrddesindelning bdr
goras. En del verksamheter 4r av mycket personalintensiv karaktir.,
Annan verksamhet dr av mer kapitalintensiv karaktir. Till den sista
gruppen hor exempelvis forvaltning av kontorsfastigheter som an-
vinds i den egna verksamheten. For dgaren bor det vara naturligt att
fiven internhyrorna i affirsverken skall f6lja marknadsmissiga princi-
per. Annars kan ju #garen lika girna lita nigot annat foretag hyra
kontorsfastigheten. For ett affidrsverk som gér déligt kan det i stillet
vara frestande att utnyttja sjilvkostnadsprissiittning for att pd si sitt
forbitira 16nsamheten i den centrala verksamheten.

En forutsittning for att en effektiv resultatuppf6ljning av
affirsverken skall kunna ske frin &garens sida 4r att
resultatomridesindelningen gérs pd ett sitt som dels stimulerar till
effektiv verksamhet inom verken, dels medger allmin insyn i
omriden av stort allmiint intresse.

Motsvarande kan anféras nér det giller att stimulera till en offentlig
granskning av affirsverkens verksamhet. Om massmedia och andra
externa intressenter skall kunna granska dessa verksamheter underlit-
tas detta av att verksamheterna #r indelade i naturligt avgrinsade om-
rdden. Hur denna indelning gérs far bedomas frin fall till fall. En ut-
gingspunkt bor dock vara att verksamhet som bedrivs inom monopol
eller monopolliknande former skall utgtira egna resultatenheter,



49

Vigledande i samband med ett beslut om att infora resultatomriden
bor vara att:

- Agarens styring av foretaget skall ske pd koncemniva.

- Resultatomridesindelningen bor omfatta all verksambhet.

- Indelningen skall ske i naturligt avgriinsade resultatomriden.
- Resultatomridena skall sirredovisas offentligt.

- Resultatomrddena skall ha nigon i koncernledningen som ir direkt
ansvarig for resultatet.

6.1 Styrning pd koncernnivd - uppféljning pd resultatomrddesnivd

En grundtanke med den styrmodell som redovisats &r att styrningen
skall ske pd den samlade foretagsnivén, dvs. koncernnivin. Om dgaren
aktivt styr olika delar av koncernen genom direkta ingripanden kom-
mer ocksd koncernledningens och styrelsens ansvar att undergrivas.
Agaren férfogar dver utnimningsmakten och bor i stillet utnyttja
denna om det finns missndje med hur olika delar av verksamheten
skots.

Agaren och affirsverken bor ha en kontinuerlig dialog om verksam-
heten inom respektive resultatomride dir ocksa resultatet inom olika
verksamhetsgrenar bor diskuteras. Detta informationsuibyte &4r dven
nodvindigt for att dgaren skall fa tillrickligt underlag for att utforma
styrningen pi koncernnivén.

Agarens styrning av affirsverken bor alltsi ske pi koncernnivi.
Denna styming bor baseras pd en analys av dels koncernen och dels
nivén under - resultatomridena.
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6.2 Resultatomrddena bor omfatta all verksamhet

Resultatomridena bor omfatta i princip all verksamhet inom foreta-
get. Dirigenom elimineras mdjligheter att gomma undan férlustomra-
den.

6.3 Naturligt avgransade resultatomrdden

Vad som #r naturligt avgrinsat fir bedomas frdn fall till fall. Under
alla forhillanden bor beaktas att ett av syftena med resultatomrédesin-
delningen ir att erhilla en rittvisande ekonomisk redovisning av de
olika verksamhetsgrenarna.

64 Personligt ansvar for resultat

Alla resultatomrdden bor ha en personligt ansvarig chef. Det ir forst
nir det finns nigon som ir direkt utpekad som resultatansvarig som
det kommer att finnas verkliga incitament att sikerstilla 16nsamheten,
effektiviteten och produktiviteten. For Vattenfallkoncernen giller att
regeringen foreskrivit att verket skall utse en ansvarig chef for varje
resultatomride bland de chefer inom verket som efter forslag av ge-
neraldirektdren utnimnts av regeringen.

6.5 Offentlig redovisning av resultaten

Arsresultaten for respektive resultatomride bor redovisas offentligt.
Redovisningskravet for resultatomrddena bor i princip itminstone
dverensstimma med de Iingtgiende krav pi offentlighet som giller
for borsféretagen. Denna redovisning bor ske Sppet i form av balans-
och resultatrikningar i anslutning till affiirsverkens &rsredovisningar.

P3 detta sdtt kommer affirsverkets resultat att kunna bedomas av ut-
omstiende intressenter, exempelvis #gare, kunder, affirspress m.m.



51

Kravet pa en offentlig redovisning av verksamheten inom resultatom-
rdena dr skiligt med hinsyn till att minga av dessa resultatomriden
vart och ett kommer att vara jimf6rbara med ett ordinirt
borsforetag.

6.6 Resuliatomrdden inom Vattenfall

Regeringen faststillde sommaren 1988 en ny instruktion for
Vattenfall (SFS 1988:851). I denna foreskrevs bl.a. en indelning av
Vattenfall i resultatomriden.

De viktigaste skiilen for lgaren att foreskriva en resultatomradesin-
delning var att Vattenfall:

- dr samhillsigt,
- svarar for hilften av landets elproduktion,
- forvaltar cirka 120 miljarder kronor av statens formégenhet.

Vigledande i samband med beslutet att inféra resultatomriden var det
som redovisats i det foregdende. Dessa principer har i instruktionen
uttryckts pé foljande sitt

"Vattenfallkoncernens verksamhet skall i drsredovisningen redovi-
sas med resultat- och balansrdkningar inom vart och ett av foljande
resultatomrdden

- Elproduktion

- Overforing av el

- Regional energimarknad

- Energiverksrirelse

- Naturgasverksamhet

- Finansverksamhet

- Entreprenad- och konsulttjdnster
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- Fastighetsforvaltning i frdga om forvaltningsbyggnader samt fas-
tigheter och byggnader som inte erfordras for den direkta driften
av verksamheten

- Intern service

- Kanalrorelse

Verksamhet som inte redovisas inom dessa resultatomrdden skall
redovisas sdrskilt som dvriga kostnader och intikter varav skall
framgd inrikining och omfattning av koncernens insatser i friga
om forskning, utveckling och demonstration av ny teknik inom
energiomrddet.”

Regeringen har vidare uppdragit it Vattenfall att i tredrsplanen redo-
visa vilka interna avkastningskrav som Vattenfall tillimpar for de
olika resultatomridena. Det kan i detta sammanhang konstateras att
krav pd att 6ppet redovisa alla interna avkastningskrav i vissa fall kan
vara i konflikt med verkets affirsintressen. Kravet pd oppen redovis-
ning av avkastningskraven bor dock vara huvudregel, avsteg frin
detta bor endast medges om det finns tungt vigande skiil.

Hosten 1989 beslutade riksdagen att Vattenfalls verksamhet inom en-
treprenad- och konsultomridet skulle dverforas till aktiebolagsform.
Detta innebiir att verksamheten organiseras som ett holdingbolag med
ett antal dotterbolag.

Detta dr en logisk utveckling av den tidigare beslutade resultatomri-
desindelningen eftersom bolagisering pi ett tydligare sitt innebir att
de olika verksamhetsgrenarna kan leva ett eget liv inom Vattenfall-
koncernen med branschanpassade avkastningskrav for resp. verksam-
hetsgren. Dirigenom kan verksamheten expanderas mot en marknad
som dven ligger utanfor Vattenfall samtidigt som verksamheten be-
drivs under konkurrensneutrala former.
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7 Offentlighet

Affirsverken dr en del av staten och bedriver sddan verksamhet som
direkt eller indirekt berdr alla medborgare. Dessutom &gs affirsver-
ken av alla medborgare. Det dr d& ocksd rimligt att dessa fir mojlig-
het till en god och rittvisande inblick i hur affirsverken skéts. Detta
underlittas om regeringen stiiller krav pd att verksamhetens resultat
inom olika omriden redovisas &ppet.

For den offentliga granskningen bor dgaren utover den egna gransk-
ningen dven anlita expertis. Till detta kan liggas att en granskning i
massmedia underlittas av att information limnas frin affirsverken i
strukturerad och riittvisande form.

Affirsverk iir oftare svérare att granska in privata foretag. Skilen till
detta dr flera.

- Affirsverken har ett regelkomplex som &r unikt for respektive af-
firsverk, Detta ir svart for en utomstiende att verblicka.

- Affirsverken #r inte representerade pa en riskkapitalmarknad. Det
finns didrmed ingen virdemitare for hur vil de lyckas.

- De verksamheter som bedrivs i monopolform ir svéra att jimfora
med andra foretag.

- Finansieringsforutsiittningarna kan avvika pa ett viisentligt sitt frin
normal kapitalmarknadsfinansiering.
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Offentligheten kan omfatta:
- rsredovisningar,
- tredrsplaner,

- resultatuppfoljningar, 16nsamhetskrav - #ven interna, samt effektivi-
tets- och produktivitetsutveckling,

- branschanalyser.

Det viktigaste motivet for att kriiva en omfattande offentlighetsplikt
for affirsverken dr det stora allminintresset av dessa verks verksam-
het samt att offentligheten stimulerar till debatt om hur dessa verk
skéts. Detta i sin tur bor stimulera till en 6kad effektivitet i verksam-
heterna.

7.1 Arsredovisningar

Alla affirsverk omfattas av kravet att avlimna &rsredovisning.
Kraven ir likartade oavsett om verksamheten bedrivs i affirsverks-
eller aktiebolagsform.

Detta krav bor dock kompletteras med ett krav att diven avlimna irs-
redovisning for resultatomridena, pd det sitt som har skisserats i fo-
regdende avsnitt. Om affirsverkskoncernen bedriver en del av verk-
samheten i aktiebolagsform och resultatomridena har organiserats i
sirskilda dotterbolag kommer detta automatiskt att bli uppfyllt efter-
som dotterbolagen skall avlimna &rsredovisning.

Agaren bor se till att dessa drsredovisningar ges en spridning s att en
extern granskning av andra #n dgaren kommer att ske.
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7.2 Tredrsplaner

For affirsverken har ett krav uppstillts att de till Zgaren skall limna
ett forslag till tredrsplan. Denna skall innehilla bl.a. forslag till
investerings- och finansieringsplaner for den kommande
tredrsperioden. For Vattenfall har den kompletterats med forslag till
drlig resultatbudget, omfattande forslag till resultat- och
balansrikningar,

Erfarenheten har visat att framfér allt resultatbudgeten #r av stort
virde for dgaren. Det dr genom denna som information erhdlls om
hur bl.a. taxorna kommer att utvecklas. Genom ait analysera resultat-
budgeten gir det att fi en dvergripande uppfattning om forviintad ef-
fektivitets- och produktivitetsutveckling inom koncemen.

Agaren har ocksd mbjligheten att foreskriva att de interna avkast-
ningskrav som tillimpas for respektive resultatomride skall offentlig-
goras. Det kan i vissa fall komma i konflikt med verkens affirsintres-
sen, framfor allt inom konkurrensutsatta omriden. Frigan fir bedd-
mas frdn fall till fall. Det kan dock konstateras att det sdvil for mono-
polomriden som for konkurrensutsatta omriden finns samhilleliga
hiinsyn att ta. Insyn i monopolomradet befrimjar effektivitet och mot-
verkar dold beskattning. Insyn i konkurrensutsatta omriden motiveras
av att det dirigenom kan konstateras om foretaget tillimpar ett for
branschen skiligt avkastningskrav. Ett fér 1igt avkastningskrav fér ett
konkurrensutsatt omride innebir i princip en dold subvention och
dirigenom en konkurrensbegrinsning.

7.3 Resultatuppfiljningar

Ett viktigt skil att gora resultatuppfoljninger som sedan ges offentlig-
het dr att detta har en forebyggande effekt. Genom att verket redan i
beslutsdgonblicket vet att igaren kommer att gora en resultatuppfolj-
ning och att denna kommer att ges offentlighet kan dyrbara beslut
undvikas. Ett annat skil 4r att uppféljningarna ger underlag fér en
dialog mellan verket och dgaren.
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74 Branschanalyser

Branschanalysen gors limpligen av dgaren sjilv eller genom att anlita
extern expertis. Branschanalysen bor offentliggras. Den bor dess-
utom spridas genom dgarens forsorg.

Att gora internationella branschjimforelser kan vara ett alternativt
sitt att jaimfora monopolfdretag. Det ir dock besviirligare och det ir
osdkert i vad min detta ger relevanta jimforelser. Foretag i andra
linder arbetar troligen under samma typ av monopol och har kanske
dédrigenom &4ven de forutsittningar som avviker frin de marknads-
missiga.

Affirspressen har ofta ett forhillandevis litet intresse av att analysera
affirsverk eftersom de inte finns noterade pd fondborsen och ingen
handel i 6vrigt sker med foretagets aktier eller dylikt. Fér Vattenfalls
del torde dock ett intresse frAn pressens sida finnas eftersom skétseln
av Vattenfall pAverkar elpriset i Sverige, genom Vattenfalls prisle-
dande roll, och dirmed 4ven piverkar lonsamheten i flera kraftfore-
tag som #r noterade pd fondborsen. Dessutom piverkas naturligtvis
l6nsambheten i andra foretag, framfor allt de elintensiva.

Bra genomftrda branschanalyser och resultatuppféljningar har ett
massmedialt intresse. Det torde dirigenom finnas stora méjligheter att
ge spridning 4t dessa genom massmedias forsorg.
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8 Aktiv uppfoljning

Det ir ofta i sjilva uppfoljningsdgonblicket som ZHgaren kan géra den
storsta nyttan. Tyvirr forsummas ofta denna mdjlighet. Fér méinga ir
sjilva beslutstgonblicket och den analys som foregr beslutet det mest
intressanta. Uppf6ljningen uppfattas ibland som trikig och ointressant.

Inom offentlig verksamhet har den storsta uppmirksamheten riktats
mot budgeten som styrinstrument, medan forhillandevis litet intresse
visats mot faktiskt uppnédda resultat. Inom niringslivet diremot sker
en mer uttalad resultatstyrning. Det &r enligt vir uppfattning nodviin-
digt att dven offentligt bedriven verksamhet i storre utstrickning styrs
via resultatkrav. Omliggningen av styrningen av Vattenfall skapar
ocksi forutsittningar for en mer utvecklad resultatstyrning.

Varfor 4r uppfoliningen av affirsverkens verksamhet sd viktig? Det
finns flera skil till detta:

- Genom att affirsverket vet att en uppféljning kommer att géras le-
der det till en skiirpa i sjilva beslutsogonblicket.

- Eftersom affirsverken inte lever pd en riskkapitalmarknad finns det
inte den vigen nigot métt pd affirsverkets skicklighet.

- Genom uppféljningen far dgaren en 6kad kunskap om den verklighet
som affiirsverket lever i.

- Uppféljningen leder ofta till en kreativ diskussion mellan verket och
dgaren.
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Att gora en resultatuppfoljning handlar inte enbart om att félja ut-
vecklingen av olika nyckeltal for foretaget, som t.ex. rintabilitet, so-
liditet och kapitalomsittningshastighet. An mer viktigt &r att se hur
nyckeltalen samvarierar. Beror en 16nsamhetsforbiittring exempelvis
pé att ett monopolféretag har hojt priset eller beror den pé ett effekti-
vare utnyttjande av anliggningstillgdngama?

Resultatuppfoljning handlar egentligen om att besvara frigoma om
var foretaget befinner sig, hur det kom dit och vart det dr pad vig.

Genom att folja nyckeltalens forindring och deras inbordes samvaria-
tioner kan #garen fi en uppfattning om vart foretaget #r pé vig.

Det kan i detta sammanhang betonas att det &r av stor vikt att dgaren
har en egen uppfoljning sjdlvstindigt frdn affirsverket. Metoderna for
uppféljning bor anpassas till de stindigt foérindrade forutsittningar
som affirsverken lever med. Det gir sdledes inte att géra en "mall"
for hur uppféljningen skall ske. Det kommer till stor del an pé &garen
att kontinuerligt utveckla metoderna for uppfoljning. Metoderna for
hur uppfoljningen skall ske 4r den storsta utmaningen for dgaren. Sa-
dana metoder ir 4n si linge outvecklade.

En traditionell utvirdering av foretag innebir att verksamheten be-
skrivs genom att olika verksamhetsspecifika matt relateras till varan-
dra i form av s.k. nyckeltal.

Bristen med en beskrivning av ett féretag enbart i form av nyckeltal
#r att i stort sett alla nyckeltal dr beroende av i stort sett alla andra
nyckeltal. En sidan analys kan dirfor bli ooverskidlig.

Att beskriva ett foretag i form av nyckeltal dr mycket litt. Genom
nyckeltalens komplexitet dr det dock svirt att f4 en uppfattning om ett
foretags "dynamik" - dvs. vart 4r foretaget pé viig, hur kiinsligt 4r det
for olika typer av stdmingar, etc. - genom att studera nyckeltalen.
Flera nyckeltal miste studeras samtidigt for att den som analyserar fo-
retaget skall kunna gora en sidan bedémning.
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En teknisk process kan styras av ett enskilt miitetal. Denna styrning
kan ske automatiskt. Skilet till detta 4r dels att det enskilda miitvirdet
ger tillriicklig information till styrprocessen, dels att dterkopplingen i
processen dr mycket god. Detta ir inte fallet nir det giller ekono-
miska processer. Hir miste ett beslut grundas pd en uppfattning om
hur foretaget upptrider vid olika interna och externa forindringar.
Analysen méste utgd frin en helhetssyn dir den samtidiga fériin-
dringen av ett antal nyckeltal beaktas vid beddmningen.

~ Mot denna bakgfund kan det vara pi sin plats att stiilla upp nigra
forutsittningar for nyckeltalsanalys. For att inte den som gor analysen
eller den som liser en analys skall drunkna i nyckeltal 4r det viktigt
att

- begrinsa antalet nyckeltal,

- se till att nyckeltalen trots detta verkligen ir heltiickande,

- nyckeltalen ej #ir storleksberoende eller inflationsberoende,

- strukturera nyckeltalen.

8.1 Simuleringsmodell behdvs

For att kunna gora en analys av foretaget behévs ett kvalificerat be-
slutsstod. Detta stod utformas limpligen dels som en modell f6r analys
av de resultat som foretaget hittills har uppnétt, dels som en simule-
ringsmodell for foretagets fortsatta verksamhet.

Modellen bor medge mdéjlighet till analys av de fem senaste iren och
en simuleringsméjlighet for minst fem &r framét. Mjlighet till kins-
lighetsanalyser bor finnas.
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Modellen bor ge underlag for bvergripande analys av:
- Omsiittningsutveckling

- Kapitalbindning

- Kapitalanskaffning

- Soliditet/skuldsittningsgrad

- Effektivitgt/prddukﬁvitet

- Lonsamhet

Investeringar bor i den mén det gir delas upp i reinvesteringar samt
expansionsinvesteringar.

Det #r onskviirt att data som finns tillgiingliga i &rsredovisningar si
l&ngt mojligt kan anvindas i modellen. Ddrutdver bor information
kunna inhiimtas direkt frdn affirsverket.

Modellen bor kunna arbeta med sivil bokforda som dolda tillgingar.

En viktig utgingspunkt bdr vara att den firdiga modellen skall kunna
anvindas av dgaren. Agaren kan aldrig frinhinda sig ansvaret for att
en uppfoljning gors. Ddremot kan 4garen med fordel anviinda sig av
extern expertis for att géra exempelvis branschanalyser och olika de-
lar av resultatuppfoljningen. Det kan dock inte nog poiingteras att det
alltid dr den offentlige figaren som har det direkta ansvaret for att en
uppfoljning gors och att han/hon méste ha en sjilvstindig uppfattning
om affirsverkskoncernens resultat.

Det finns i dag minga databaserade analyshjilpmedel som kan anpas-
sas till den offentlige #garens behov. Sett till den verksamhet som
skall analyseras #r kostnaden dessutom mycket liten.
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8.2 Ldonsambhet, effektivitet och produktivitet

Hur uppnér ett affirsverk lonsamhet i den centrala verksamheten?
Arbetar ett affirsverk under samma villkor som ett privat foretag?
Den viktigaste skillnaden, bortsett frin de politiska milen for verken,
ligger i om affirsverket arbetar pi en monopolmarknad eller inte.
Om verket arbetar pd en monopolmarknad - med produkter som har
en liten substituerbarhet - kan det alltid kompensera sjunkande effek-
tivitet och produktivitet med héjda taxor. Om affirsverket sjilvt kan
bestimma sina avgifter 4r ju incitamenten att effektivisera verksamhe-
ten mindre. For den aktive &garen av affirsverk #r darfor produktivi-
tetsmdtt och effektivitetsmatt lika centrala som 16nsamhetsmétt. De
bér dessutom analyseras i ett sammanhang.

Lonsamheten i detta sammanhang 4r I6nsamheten i den centrala verk-
samheten och mits som forréintingen av det totala kapitalet (Rt),
dvs. vinst efter finansiella intikter i relation till totalt kapital.

Rt= vinst/totalt kapital = V/T

Detta métt pd 16nsamheten 4r dérigenom frimst ett métt for att be-
déma hur féretagets verksamhet gir. Detta till skillnad frin riintabili-
teten pd eget kapital (Re) som ju ocksé tar hinsyn till de finansiella
kostnaderna och skatten.

For att analysera denna vinst brukar vinsten sittas i relation till om-
sittningen (O) genom dekomponering:

Rt=V/T =V/0-OfT
= vinstmarginal - kapitalomsittningshastighet

Dessa mitt kan sedan analyseras med hjilp av ett s.k. duPont schema, i
vilket hinsyn tas till den interna kostnadsstrukturen. For ett foretag
som arbetar pd en konkurrensmarknad 4r detta ett utmiirkt analys-
hjdlpmedel. Modellen finns vil dokumenterad i den ekonomiska litte-
raturen.



62

Fér féretag p& en monopolmarknad har modellen dock sina brister
och miste kompletteras. Om ett offentligt féretag har en sjunkande
vinstmarginal och/eller kapitalomsiittningshastighet kompenseras detta
med okade priser. Med en jimn och siker avsittning av en monopol-
produkt kan priselasticiteten vara sidan att ett 6kat pris inte leder till
minskad efterfrigan i motsvarande grad. Det #r diremot inte sikert
att det grundliiggande problemet 16ses med héjda priser. Problemen
kanske hirror frn att foretaget inte har varit tillrtickligt dterhllsamt
med kostnaderna. Av denna anledning méste kostnaderna siittas i rela-
tion till affirsverkets mél och produktion for att pa s sitt miita effek-
tiviteten och produktiviteten.

Produktivitet &r ett mingtydigt begrepp. Det finns inte nigon interna-
tionellt accepterad definition p& produktivitet. Det finns med andra
ord inga entydiga mitt eller kriterier fér mitning av produktivitet
inom industriell, offentlig eller kommunal férvaltning. Produktivitet
iir ett relationstal mellan output och input. Qutput &r det som produce-
ras av varor och tjinster i en organisation. Input #r den resursinsats
som har gitt it for att producera de nimnda varorna och tjinsterna.
En vanlig definition av produktivitetsbegreppet ir férhillandet mellan
viirdet av producerade produkter och viirdet av de resurser som #r
nédvindiga for att skapa dem.

For att rikna fram produktiviteten #r det brukligt att inképta tjinster
och varor inte anses omfattas av produktivitetsmiitningen. Detta syn-
sitt dr dock inte inviindningsfritt. Om ett foretag finner att egen till-
verkning 4r mindre 16nsam #n att képa produkten utifrn, har di inte
foretaget hojt produktiviteten genom att anskaffa produkten pé billi-
gaste siitt?

Ett enkelt mitt pd produktiviteten, som férsta approximation, kan di
vara foérhillandet mellan omsittning och kostnader. I kostnader skall
di inkluderas savil de direkta kostnaderna som kapitalkostnaderna.
Detta forutsiitter dock att priset p produkten 4r marknadspriset. Om
det hiirror frin en monopolmarknad &4r det inte sikert att priset 4r ef-
fektivt. En prishojning p4 grund av sjunkande lénsamhet och sjun-
kande produktivitet leder med ett sidant métt till en &kad produktivi-
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tet. Av denna anledning bor produktivitetsméitt for monopolforetag si
1angt mojligt relateras till produktionsmatt.

Effektivitet 4r i vid mening ett méitt pi kostmaden for att uppni ett
visst mil. For ett konkurrensutsatt foretag dr mélet att uppnd hogsta
mdjliga langsiktiga vinst. For en infrastrukturell monopolverksamhet
dr mdlet att till minsta méjliga samhillsekonomiska kostnad erbjuda
en infrastrukturtjinst, dock med de restriktioner som
avkastningskravet innebidr. I de foéregdende avsnitten har detta
- formulerats som att foretaget skall ge en skiilig vinst.

En analys av l6nsamhet, effektivitet och produktivitet kan aldrig ske
enligt ett bestimt monster utan méste anpassas till verksamhetens art.
Ett exempel pa en sidan analys &r den analys av Vattenfalls verksam-
het som gjordes inom miljé- och energidepartementet under hosten
1989. Analysen utgick frin arsredovisningar dren 1985-1988. For
produktivitets- och effektivitetsmitningen anviindes lven prognosen
for 1989 samt tredrsplanen for 1990-1992, Vidare kompletterades
med vissa uppgifter direkt frin Vattenfall. Dessutom anviindes under-
lag frin en branschstudie som utforts av konsulter. Denna studie #r ett
exempel pd ett siitt att ta fram underlag for analyser. Den visar tydliga
skillnader i de skilda avkastningskrav som giller for statliga, privata
och kommunala kraftforetag.

Syftet med lonsamhetsanalysen var att sitta Vattenfall i relation till
gvriga krafiforetag genom att mita real och nominell 16nsamhet for
eget och totalt kapital. Vidare analyserades vinstmarginalen och kapi-
talomsittningshastigheten, dven dessa i reala och nominelia termer.

Nir det giller de kommande &ren ir det av intresse att se hur Vatten-
fall kommer att uppnd de nyh forrdntningskraven. For detta dndamél
gjordes en grov studie av produktivitetsutvecklingen och utvecklingen
av den inre effektiviteten de kommande 4ren, s som den kan
berdknas ur drsredovisningar och Vattenfalls tredrsplan for aren
1990-1992.



64

Produktiviteten for ett elproducerande foretag miits limpligen som
produktionskostnad/producerad energi dvs. kr/kWh. Ett sddant matt
har dock den egenheten att det minskar om produktiviteten tkar. Dir-
for valdes det inverterade mittet - kWh/kr. Sjilvfallet har detta métt
samma innebord.

Detta mitt kan dekomponeras med hjilp av installerad effekt (kW).
Dirigenom fas ett uttryck for kapacitetsutnyttjandet (kWh/kW) och
den inre effektiviteten (kW/kr). Den inre effektiviteten dr ett mitt pa
kostnaden for att tillhandahilla en viss produktionsresurs.

Produktivitet = kWh/kr = kWh/kW - kW/kr =

kapacitetsutnyttjande - inre effektivitet

Kostnaderna berikknades som bokforda kostnader + bokférda kapital-
kostnader + kalkylmiissiga avskrivningar. For att fi jimforbara métt

riknades alla kostnaderna om till fast penningvirde.

Analysen framgir av foljande diagram:



3,00

2,00

Produktivitet Vattenfall

0,00

1 1
1 T i

] 1 |
]

. .

/]
I L

1985 1986 1987 1983 1989 1999 1991 1992

# Produktivitet

T Inre effektivitet

- Kapacitetsutnyttjande

.




66

En kommentar som kan goras ir att Vattenfall dren 1986-1988 uppvi-
sar en god produktivitetsutveckling. Ar 1989 hinder nigot. Produk-
tiviteten sjunker. Den forvintas dock forbittras till 4r 1991 for att
sjunka ar 1992. Det goda vattendret och kalla hésten 1988 forklarar
puckeln 1988.

Den varma vintern i januari - april 1989 forklarar dtminstone en del
av nergingen 4r 1989. Det finns dock ingen acceptabel forklaring till
nergingen &r 1992, Sett frin Hgarens horisont ér en negativ produk-
tivitetsutveckling i princip oacceptabel. Om diagrammet #r riktigt 4r
den planerade utvecklingen ar 1992 helt oacceptabel. For dgaren dr
den en given dialogpunkt och har ocksd lett till att sivil Vattenfall
som #garen nu gor en fordjupad studie for att se vad den beror pé.

Det skall i detta sammanhang understrykas att denna analys 4r grov
och innehdller felkillor. En sidan #r att kostnaderna avser hela
Vattenfallkoncernen och inte enbart de som har med elproduktionen
att gora. Dessa andra kostnader #r dock av s liten omfattning att man
kan bortse frén dem vid en forsta approximation,

Det viktigaste i detta sammanhang #r att Zgaren gor denna typ av
analyser for att erhilla en fordjupad diskussion med Vattenfall. Det
viktigaste #r di inte att ha en analys som i#r riktig i alla detaljer. Det
far till sist ind4 ankomma pé& Vattenfall att goéra s&dana analyser. Det
ir ju de som har allt kéillmaterialet.
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9 Annan associationsform?

Motivet till att driva verksamhet i affirsverksformen torde numera
- primirt vara att statsmakterna anser att verksamheten #r av ett sidant
intresse att de vill ha mdjlighet att piverka dess inrikining. Denna
vilja tar sig i forsta hand uttryck i att bestimma olika typer av mél for
de tjinster som verken tillhandahéller. Bilden #r dock splittrad. For
vissa verk finns uttalade sociala och regionalpolitiska mal medan det
for andra saknas denna typ av mil. De ekonomiska mélen #r av skilda
slag. For vissa verk finns dock uttalade méil for prisutvecklingen, of-
tast angiven i relation till den allménna prisutvecklingen.

Frin statsmakternas sida har uttalats att affirsverken och deras bolag
skall styras som sammanhalina foretagsgrupper, dvs. som koncerner.
Styrelsens ansvar for verksamheten har betonats liksom behovet av
Gkad langsiktighet. En allt stirre del av affirsverkens verksamhet har
under senare 4r kommit att bedrivas i aktiebolagsform. Utvecklingen

" fortsétter i denna riktning. Som exempel kan tas SJ som numera skall
drivas helt enligt affirsmissiga principer och som dirmed kan sigas
vara pd vig mot aktiebolagsformen, dven om det fortfarande ir ett af-
farsverk. Inom Vattenfall har den del av affdrsverket som bedriver
entreprenad och konsultverksambhet, dvs. verkets byggorganisation,
nyligen Sverforts till aktiebolagsform. Vidare har riksdagen nyligen
beslutat att ombilda FFV till aktiebolag.

Frigan om den mest limpliga associationsformen for den verksamhet
som bedrivs inom affirsverken har ocksi fitt storre aktualitet under
senare 4r i och med att staten har okat kraven pd det ekonomiska re-
sultatet for dessa verksamheter. Frin verkens sida stills. dessutom
krav pd storre beslutsbefogenheter och smidigare hanteringsordning
for beslutsfattandet.
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Nir det giller t.ex. Vattenfalls befogenheter, finns det ett stort antal
begrinsningar avseende bland annat:

- tecknande av borgen for dotterbolag och intressebolag,

- forviirv och férsiljning av aktiebolag,

- férvirv och forsiljning av fast egendom,

- investeringar vars totalkostnader 6verstiger 50 milj. kr.,
- kontraktsanstillning av viss personal,

- utseende av verkets hégsta chefer.

Begriinsningen nir det giller exempelvis forvirv och forsiljning av
aktiebolag och fast egendom iir sd omfattande att afflirsverket i stort
sett i varje sidant drende miste understilla regeringen frigan. Aven
for regeringen finns omfattande begrinsningar, vilket innebir att
dessa frigor miste understillas riksdagens prévning. Ofta ror det bo-
lag av politiskt ringa intresse, varfor sivil regering som riksdag i
onddan tyngs av triviala drenden.

Regelverket har tillkommit under en lang foljd av ar och saknar hel-
hetssyn. Det leder till ett stort antal drenden for regeringen. Dessutom
torde den troghet - som blir féljden av att besluten miste fattas pa
onddigt manga nivier - motverka av statsmakterna stilida krav pa
positiv effektivitets- och produktivitetsutveckling. Detta beroende pa
att nédvindig strukturrationalisering inte kan genomforas med rimlig
tidsitgdng for besluten och genomférande. For regeringen och dess
tjdnstemin innebir handliggningen av dessa irenden att mindre tid
kan #gnas it frigor av mer strategisk betydelse.

Som vi tidigare redovisat anser vi att rollférdelningen mellan #garen
och affirsverkens styrelser 4r oklar. Affirsverksformen har med dren
kommit att bli otidsenlig. Det biista siittet att renodla rollerna och ef-
fektivisera beslutsfattandet ir enligt vir uppfattning att anviinda sig av
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den associationsform som huvuddelen av all affirsverksamhet i Sve-
rige bedrivs inom, dvs. aktiebolagsformen.

Riksdagens inflytande 6ver verksamheterna bor dven om dessa
bedrivs i aktiebolagsform fortfarande kunna sikerstillas genom att:

- mil och riktlinjer for bolagets verksamhet faststills av riksdagen. 1
dessa kan d4 ocksi ingd riktlinjer for bolagets sociala och regionala
hiinsynstagande,

- riksdagen uppdrar &t regeringen att verka for att verkstilla beslutet,

- regeringen utser via bolagsstimman styrelseledaméter i bolaget
vilka har att se till att bolagets verksamhet bedrivs i enlighet med av
riksdagen faststilida mél och riktlinjer,

- regeringen redovisar drligen till riksdagen en uppféljning av bola-
gets verksamhet inklusive ekonomisk utveckling for bolaget. Riksda-
gen kan dessutom bestilla specialanalyser. Uppfoljningen och utarbe-
tandet av rapporten bor ske inom regeringskansliet,

- riksdagen kan hirefter ge regeringen i uppdrag att t.ex. verka for
att dstadkomma ett bittre ekonomiskt resultat, eller 4stadkomma ett
okat hinsynstagande till vissa samhillsmal. Regeringen bor av denna
anledning ha riksdagens mandat att gora vissa fordndringar i bo-
lagsordningen.

Det ovan skisserade systemet for samhillsinflytande 6ver verksamhe-
terna innebir att en storre tyngd liggs vid uppfoljning och analys in i
nuvarande system, vilket huvudsakligen kan sigas behandla planerad
framtida verksamhet. Analysen av hur uppstillda mil och ekonomiska
krav uppnitts skall sdledes utgdra grunden for riksdagens stillningsta-
ganden till om verksamheterna bedrivs pd ett tillfredsstillande sitt,
samt for beslut om eventuella fordndringar i mélen och riktlinjerna
for bolagen. For regeringskansliet innebir detta ett delvis nytt arbets-
sitt och stiller ddrmed krav pa en delvis annan kompetensinriktning,
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Den modell for styrning av affirsverk som redovisats i de foregdende
avsnitten kan med limpliga dtgiirder i sin helhet &ven tillimpas f6r en
aktiv styming 4iven av aktiebolagen.

En forutsittning dr dock att fgaren staten utdvar en aktiv dgarroll
som innefattar att

- stilla upp mél for och krav pd verksamheterna,
- gbra en sjilvstindig uppfoljning av resultaten,
- fora en kontinuerlig dialog med bolagens styrelse samt

- byta ut styrelsen eller delar ddrav om missndje finns med hur ga-
rens intentioner genomfors,

Det kan i sammanhanget konstateras att aktiebolagsformen har valts
framfor affirsverksformen for andra statliga verksamheter med klart
uttalade samhillsmil och med monopoluppgifter. Exempel pd siddana
dr Apoteksbolaget, Svensk Avfallskonvertering AB (SAKAB), Sys-
tembolaget, Vin & Spritcentralen, AB Svensk Bilprovning, Myntbola-
get (f.d. Myntverket) och Tumba Bruk AB. Dessa bolag ir exempel
pé att aktiebolagsformen har bedomts uppfylla samhiillets krav pa de-
mokratisk kontroll och inflytande. Vissa av dessa bolag har dessutom
andra deldgare 4n staten. Ett Vattenfall niraliggande exempel #r valet
av associationsform for introduktionen av naturgas i Sverige. Denna
handhas av det av Vattenfall deligda dotterbolaget Swedegas AB. Af-
firsverksformen har aldrig Svervigts utan aktiebolagsformen har i
detta fall varit den sjilvklara verksamhetsformen.
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10 Agarfunktionen inom regeringskansliet

Nuvarande former for utdvande av dgarfunktionen inom regerings-
- kansliet innebir att det departement som har fackansvar for ett visst
omride #ven har att utdva #garrollen for statligt engagemang i
foretag inom omridet. Detta giller sdvil avseende aktiebolag som for
affdrsverk. For affirsverk med samhillsuppgifter kan detta innebira
en méilkonflikt mellan ekonomiska mé&l och samhillsmil fér
verksamheten.

Mot bakgrund av att de ekonomiska milen under senare &r av riksda-
gen givits stbrre tyngd i affirsverkens verksamhet 4r det rimligt att
6verviga om den nuvarande organisationen av dessa frigor ir den
mest dndamdlsenliga. For att f4 underlag for en allsidig beredning av
de frigor dir samhallsmal kan sti i konflikt med de ekonomiska ma-
len samt for att kunna gora en avvigning av var statens resurser skall
satsas #r det viktigt att kostnaderna fér olika krav pd affirsverken
tydliggors. Detta sker bidst om igarfrigorna organisatoriskt ir
aAtskilda frin de Gvriga fackdepartementala frigorna. De ekonomiska
frigorna kommer di ocksa att fi okad tyngd i beredningen, vilket
sammanfaller med de riktlinjer riksdagen har faststiillt.

Ett sitt att uppnd detta som kan dverviigas 4r att samla dgarfunktionen
for samtliga affirsverk hos ett departement utan fackansvar for de
omriden som verken arbetar inom. Denna funktion bor primirt be-
vaka verksamheternas ekonomiska utfall.

Bestillarrollen avseende samhillsmil for verksamheterna bor dock
dven fortsdttningsvis inom regeringen utévas av den ansvarige fack-
ministern. I regeringens beredningsprocess kan di ambitionen i detta
hiinseende klarare avvigas mot exempelvis de statsfinansiella konse-
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kvenserna. I beredningen kan di ocksd en avviigning ske mot nyttan
av t.ex. forindrade samhillsmil for verksamheten. Kostnaderna for
olika Atglirder skulle diirmed pa ett naturligt sitt komma att framg4.
Hirigenom skapas bittre forutsittningar for avviigningar av hur staten
skall anviinda sina samlade resurser.

En professionalisering och samordning av #garskapet skulle ocksa ge
forutsittningar att rekrytera personer med Snskviird erfarenhet frin
motsvarande arbetsuppgifter inom andra delar av samhallet, vilket i
sig dr dgnat att 6ka effektiviteten.

En samlad forvaltning inom regeringskansliet av figaransvaret gente-
mot affdrsverken forbittrar ocksi forutsittningarna for statsmakterna
att utforma en samlad strategi for den statliga formdgenhetsforvalt-
ningen. En sddan saknas i dag. En samlad strategi innebiir ocksd méj-
ligheter att dverviiga nya finansieringsviigar for andra angeldgna in-
frastrukturinvesteringar. Detta kan ske genom att exempelvis solidite-
ten for ett affirsverk sinks, via okade utdelningar, si att kapital diiri-
genom frigors.
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11 Slutsatser - &tgirder

Denna rapport har inte som huvudsyfte att leda fram till ett antal slut-
satser och 4tgirdsforslag, utan avser i forsta hand att beskriva en me-
tod for hur affirsverk mer aktivt kan styras frdn 4garen. Metoden in-
nebir att forutsdttningar skapats for att jaimfora affirsverkskoncer-
nen Vattenfall med annan affirsverksamhet. Hirigenom skapas ocksi
forutsittningar for att tillimpa giingse foretagsekonomiska analysme-
toder p& verksamheten.

Den nya styrmodellen har sdledes skapats for att ge Vattenfall s§ fore-
tagsliknande forhillanden som mdjligt, med de begrinsningar som af-
firsverksformen medfor. Det har didrigenom fallit sig naturligt att
ocksd fundera over affirsverksformens dndamailsenlighet.

Affirsverksformen skapades redan &r 1911 i de huvuddrag som alit-
jamt dr tillimpliga. Det har dock hiint mycket sedan dess i synen pd
statlig affirsverksamhet. Affirsverksformen har utretts vid flera till-
fillen under 1960-, 1970- och 1980-talet. Under 1970-talet inrittades
dven en affirsverksdelegation. Dess uppgift var att aktivera den stat-
liga dgarrollen. Vare sig utredningama eller delegationen ledde till att
styrformerna i grunden foridndrades. Det saknas siledes inte utred-
ningsunderlag. Nir det giller utarbetandet av de nya styrformema for
Vattenfall lades i stillet tonvikten - efter en dvergripande analys - pA
genomforandefasen. Detta arbetssitt bor ocksi kunna tillimpas nir det
gilller de dvriga affirsverken.

Regeringsformen #r den grundlag som styr allt arbete inom rege-
ringen och inom myndigheterna. Den ir skriven si att riksdagen kan
utdva sin sjdlvklara ritt till inflytande i bl.a. allt som ror statens verk-
samhet. Den ir dock inte skriven med tanke pi statlig affirsverksam-
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het. Tidigare har inte staten haft lika starka krav pi att den infrastruk-
turverksamhet som bedrivs i affirsverksform skall bedrivas under
16nsamma former. Under senare r har dock dessa krav alitmer triitt i
forgrunden och de torde vara det enda sittet att fi en éindamdlsenlig
och effektiv forvaltning av realtillgdngarna. Om de riktiga forutsitt-
ningarna for detta skall finnas s4 méiste ocksd verksamheten organise-
ras pi ett for detta indamal limpligt sitt.

Ett forsta sitt 4r att aktivera dgarrollen, pd det vis som denna rapport
har handlat om, och skapa klarare grinser mellan #gare och affirs-
verk.

Vissa av affirsverken har med dren kommit att bli si stora att de frin
dgarsynpunkt édr svérstyrda. En indelning av affirsverken i resultat-
omriden ir ett forsta sitt att f4 en bittre inblick i verksamheten.
Krav pd offentlig sirredovisning av de olika resultatomridena kombi-
nerat med offentliggérande av de interna avkastningskraven ir ett sitt
att fi storre uppmirksamhet kring hur vil verken skéter sin uppgift.
Vidare kan undvikas att konkurrensutsatt verksamhet ges dolda sub-
ventioner via vinster frin monopolomriden.

I dag pagir en bolagisering av olika delar av vissa affdrsverk. Denna
utveckling bor paskyndas. Bolagsformen #r den naturliga associations-
formen for affirsverksamhet, och dirmed f6ér huvuddelen av den
verksamhet som bedrivs i affirsverken. Didrigenom undviks den
oklara och ibland 6verlappande ansvarsuppdelning for verksamheten
mellan #gare och styrelse som finns i dag. Styrelsen far en klart utta-
lad roll och ett klart uttalat ansvar for sina beslut. Vidare skapas
biittre forutsittningar for en effektiv forvaltning.

Vi har inte under detta arbete sett nigra fordelar, frin #garhorison-
ten, med affirsverksformen. Genom bolagsordningen, ett aktivt sty-
relseengagemang och en aktiv dgare som gor en sjilvstindig uppfolj-
ning av verksamheterna kan aktiebolag erbjuda styr- och inflytande-
mojligheter som skapar forutsitmingar for en Skad effektivitet i verk-
samheterna.
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Med riktiga avkastningskrav pi olika verksamheter samt en fgare som
utdvar en aktiv dgarroll innefattande bl.a. uppféljning av och dialog
om uppnddda resultat m.m., behdver det ej heller foreligga nigon
egentlig fara for att statens kapital skall urholkas genom att bolaget
avhinder sig detta. I ett riktigt forrintningskrav bor forrintningsplik-
ten avse virdet av hela det kapital som bolaget forvaltar. Ddremot kan
forutsittningar for en effektivare forvaltning av det reala kapitalet
dstadkommas.

I ett Iingre perspektiv bor dven ett breddat dgande av affirsverken
~ eller delar dirav kunna 6vervigas, vilket forutsitter ombildning till
aktiebolag. Fler ligare innebiir att det blir fler som aktivt stiller krav
pa verksamheterna vilket torde inverka positivt pd bl.a. effektiviteten,
Ett breddat dgande innebir ocksd att ny kompetens tillfors foretaget.
Det finns dven mojligheter att erbjuda personalen deldgande vilket ger
ett okat engagemang i verksamheten.

Ett breddat 4gande ligger ocksd i linje med riksdagens nyligen fattade
beslut om breddat dgande i SAKAB. Detta bolags uppgift &r att ta
hand om miljtfarligt avfall. Det breddade lgandet har ansetts foren-
ligt med krav pd effektiv samhiillelig kontroll.

Nir det giller Vattenfall regleras samhillets krav pd verksamheten av
vattenlagen (1983:291), lagen (1902:71 s.1), innefattande vissa be-
stimmelser om elektriska anldggningar, lagen (1987:12) om hushill-
ning med naturresurser m.m., miljoskyddslagen (1969:87), lagen
(1984:3) om kiirnteknisk verksambhet, strilskyddslagen (1988:220)
samt annan tillimplig lagstifning. Dessa lagar reglerar verksamheten
for alla kraftforetag. Utover detta har statsmakterna for Vattenfall
dven infort omfattande provning av investeringarna m.m.

Vér uppfattning 4r att statens uppgift vid prévning av limpligheten av
investeringar inom kraftsektorn inte bor skilja mellan det statliga
kraftforetaget och andra kraftforetag. Statens uppgift bor vara att
faststilla vilka miljokrav m.m. som skall gilla for kraftproduktionen
och direfter $verlata it Vartenfall att uppfylla dessa. En parallell kan
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dras med kravet p4 bilindustrin att uppfylla stillda krav pa utslippen
frin bilmotorer.

Mot bakgrund av besluten om breddat dgande i SAKAB bor tiden nu
vara mogen att dven verviiga ett breddat dgande i Vattenfall och de
ovriga affirsverken.
Oavsett om en ytterligare bolagisering av affirsverken kommer att
ske eller inte finns det dock anledning att snarast mojligt gora affiirs-
verken sé lika affarsmiissiga foretag som mojligt. En strategi for detta
kan sammanfaitas enligt foljande:
- att avkastningskravet utformas pa ett sddant sitt att
overvirdena i tillgdngama beaktas. Exempelvis genom uppskriv-
ning av eget kapital for att skapa ett avkastningskrav som riktas
mot hela det egna kapitalet och som utgér frn de viirden verken
har att forvalta,

det egna kapitalet ges ritt proportioner och karaktir, dvs. berik-
nas pi ett sitt som liknar niringslivet i dvrigt,

- att finansieringen sker pd marknadsmissiga villkor,
- att en motsvarighet till bolagsskatt infors och inbetalas,
- att soliditetskravet ges en dndamilsenlig utformning,
med beaktande av att
verken ir en integrerad del av staten,
ett for hogt soliditetskrav snedvrider avkastningskravet, sinker

utrymmet for investeringar samt minskar 4garens méjligheter till
alternativ anvindning av kapitalet,
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- att verksamheten i stérsta mojliga utstriickning "rensas” frin ej af-
firsmissiga inslag, genom exempelvis s.k. offertforfarande.
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1. Kooperationens utvecklingssystem. En utvirdering
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9. Genteknik - vixter och djur. Jo.

10. Hela Sverige ska leva! Ett landsbygdsprogram for
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centralen. Promemoria uppriittad av justitieridet
Johan Munck. Fi.
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TV-utredningen.
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u.

28. Arbetskraftens migration i EG-perspektiv.A.

29. Bostadskarriiiren som férmtgenhetsmaskin. Fi.

30. SkadestAnd vid gymnasieuthildning pi
arbetsplatser. U,

31. Skola? Forskola? Barnskola! Fi.
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gymnasieskola och kommunal utbildning f6r
vuxna. U,

33, Bostadsdomstolens och hyresnimndemas
sammansi#ttning i vissa fall, m.m. Ju.

34, Arbetsmarknad och arbetsmarknadspolitik 1989.

inte allt men... C.

13. Regler om publiceringen av Sveriges internationella
dverenskommelser. UD.

14. Byggnaders inomhusmiljé m.m. Bo.

Fortsatt kning av arbetsutbudet. A.
35. Invandrare pA arbetsmarknaden och
Ar de nya jobben bra eller diliga ?
Bilagor till Arbetsmarknad och arbetsmarknads-

15. Ny myndighet for kontroll av politik, A,
- likemedel 36. Statens dolda kapital. Aktivt igande: exemplet
- ldkemedelsnira produkter Vattenfatl. Fi.

- medicintekniska produkter och dentala material, S.

16. Svensk industri i utveckling. 1.

17. Nordkalottens AMU - center. "Ombildning till
stiftelse.” A.

18. Sammanstillning av remissinstansernas synpunkter
pé energiforskningsutredningens betinkande.
Energiforskning for framtiden (SOU 1989:48). ME.

19. Elektronikindustrins lokalisering i Sverige. A,

20. Infr 90 - talet. Kommunal sjilvstyrelse och
demokrati i utveckling. C.

21. Sammanstilining av remissyttrandena Sver
rapporten Sékerhetspolitiska aspekter pA
livsmedelsforsSrjningen. Jo.

22, Dokumentation och utvirdering av projektet
samordnad lokal offentlig service (SLOS) i Viister-
norrlands lin. C.

23, Foretagshilsovarden 1989, A,

24. Sammanstillning av remissytirandena Gver
utredningen Socker, andra s6tmedel, stirkelse och
sprit, m.m. Jo.
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Systematisk forteckning

Statsradsberedningen
Svenska forfattningar i dversittning till frimmande
sprak. [7}

Justitiedepartementet

Kartliggning av valdtiktsbrotten - analys av den
aktuella situationen, forslag till dtglrder. [3]
Sekretess inom och mellan myndigheter pA véard-
omrédet. [11]

Bostadsdomstolens och hyresnimndernas
sammansitning i vissa fall, m.m, [33]

Utrikesdepartementet

Kontroll av vissa produkter som kan anviindas i
massforstérelsesyfte. [4]

Regler om publiceringen av Sveriges internationella
Sverenskommelser. [13]

Forsvarsdepartementet
Totalfrsvarets planering inf6r 1991 ars
forsvarsbeslut. [5]

Socialdepartementet

Ny myndighet f6r kontroll av

- likemedel

- Kikemedelsnira produkter

- medicintekniska produkter och dentala material. [15]

Finansdepartementet

Lagreglering angiende penningmarknadscentralen.
Promemoria upprittad av justiticrddet Johan Munck,
[26]

Bostadskarrisren som frmdgenhetsmaskin, [29]
Skola? Férskola? Barnskola! [31]

Statens dolda kapital. Aktivt 4gande: exemplet
Vattenfall. [36]

Utbildningsdepartementet
Remissyttranden tver:
TV-politiken. Betidnkande (SOU 1989:73) av
TV-utredningen.
Sponsring m.m. av Sveriges Radios program.
Rapport (Ds 1989:65) av en sirskild utredare. [27]

Skadestand vid gymnasieutbildning pa arbetsplatser.
[30}

Niytt statsbidragssystem for grundskola,
gymnasieskola och kommunal utbildning fér vuxna.
32

Jordbruksdepartementet

Genteknik - viixter och djur. [9]

Sammanstillning av remissyttrandena dver rapporten
Sakerhetspolitiska aspekter pa livsmedelsfrstrjning-
en. [21]

Sammanstilining av remissyttrandena dver
utredningen Socker, andra sStmedel, stirkelse

och sprit, m.m. [24]

Alternativ i jordbrukspolitiken samt Arealbidrag
Sammanstiliningar av remissyttrandena. [25]

Arbetsmarknadsdepartementet
Arbetsmiljéansvar vid projektering m.m. [6]
Svensk arbetsmarknadspolitik och den visteuropeiska
integrationen. (8]

Hela Sverige ska leva! Ett landsbygdsprogram fér
90-talet. [10]

Nordkalottens AMU - center. "Ombildning till
stiftelse.” [17]

Elektronikindustrins lokalisering i Sverige. [19]
Foretagshilsovarden 1989, [23]

Arbetskraftens migration § EG-perspektiv. {28}
Arbetsmarknad och arbetsmarknadspolitik 1989.
Fortsatt kning av arbetsutbudet, [34]

Invandrare pi arbetsmarknaden och

Ar de nya jobben bra eller daliga ?

Bilagor till Arbetsmarknad och arbetsmarknads-
politik. [35]

Bostadsdepartementet
Byggnaders inomhusmilj m.m, [14]

Industridepartementet
Svensk industri i utveckling. [16]

Civildepartementet

Kooperationens utvecklingssystem. En utveckling av
verksamheten efter tre 4r - Rapport till Kooperativa
radet. [1]
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Systematisk forteckning

Svensk kooperationsforskning inftir 90-talet. [2]
Remissammanstilining av fortroendeuppdrags-
utredningens betinkande (Ds 1988:46) Pengar 4r
inte allt men... [12]

Infor 90 - talet. Kommunal sjilvstyrelse och
demokrati i utveckling. [20]

Dokumentation och utvirdering av projektet
samordnad lokal offentlig service (SLOS) i Viister-
norrlands Bin. [22]

Miljo- och energidepartementet
Sammanstiilining av remissinstansernas synpunkter
p energiforskningsutredningens betinkande.
Energiforskning for framtiden (SOU 1989:48). [18]



Forts. frdn omslagets 2:a sida

- Produktions-, kostnads- och produktivitets-
utveckling inom armén och flygvapnet (Ds Fi
1986:1)

- Samh#llsckonomiskt beslutsunderlag — cn
hjilp att fatta béttre beslut (Ds Fi 1986:2)

- Effektivare sjukvdrd gecnom bittre ekono-
mistyming (Ds Fi 1986:3)

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

- Byrakratiseringstendenser i Sverige (Ds Fi
1986:8)

- Svensk inkomstfrdelning i intemationcll
jimfrelse (Ds Fi 1986:12)

- Offentliga tjdnster — sokarljus mot produk-
tivitet och anviindare (Ds Fi 1986:13)

- Kostnader och resultat i grundskolan — en
jimfSrelse av kommuner (Ds Fi 1986:14)

- Regleringar och tcknisk utveckling (Ds Fi
1986:15)

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

- Produktions-, kostnads- och produktivitets-
utveckling inom den offentligt finansierade ut-
bildningsscktom 1960-1980 (Ds Fi 1986:17)

- Offentliga utgifter och syssclsittning (Ds Fi
1986:29)

- Att eva pa avgifter — vad inncbir en &ver-
géng till avgiftsfinansicring? (Ds Fi 1987:2)

- Viigar ut ur jordbruksprisregleringen —
nigra idéskisser (Ds Fi 1987:4)

- Kvalitetsutvecklingen inom den kommu-
nala #ldreomsorgen 1970-1980 (Ds Fi 1987:6)

- Produktkostnader for offentliga tjdnster —
med tillimpningar p4 kulturomradet (Ds Fi
1987:10)

- Integrering av sjukvdrd och sjukfOrsiikring
(Ds Fi 1987:11)

- Kvalitetsutvecklingen inom den kommu-
nala barnomsorgen (Ds 1988:1)

- Fran patriark till part — spelregler och 16nc-
politik for staten som arbetsgivare (Ds 1988:4)

- Produktivitetsutvecklingen i kommunal
barnomsorg 1981-1985 (Ds 1988:5)

- Prestationer och beldningar i offentlig f6r-
valtning (Ds 1988:18)

- Subventioner i kritisk belysning (Ds
1988:28)

- Hur stor bley tvaprocentaren? Erfarenheter
frin cn besparingsteknik (Ds 1988:34)

- Effcktiv rcalkapitalanvindning i kommuncr
och landsting (Ds 1988:51)

- Altemnatiy i jordbrukspolitiken (Ds
1988:54)

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

- Vad kan vi ldra av grannen? Det svenska
pensionssystemet i nordisk belysning (Ds 1988:68)
- Hur man miter sjukvard — exempel pa
kvalitets- och effektivitetsmétning (Ds 1989:4)

- Ldnestrukturen och den "dubbla obalanscn”
— en cmpirisk studie av 18neskillnader mellan
privat och offentlig sektor (Ds 1989:8)

- Bestillarc—utférare — ett alternativ till en-
treprenad i kommuner (Ds 1989:10)

- Vad ska staten dga? De statliga [Oretagen
infér 90-1alet (Ds 1989:23)

- Statsbidrag till kommuner: allt pA cn check
cller lite av varje? En jim[6relse mellan Norge och
Sverige (Ds 1989:26)

- Produktivitetsmitning av folkbibliotckens
utldningsverksamhet (Ds 1989:42)

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

- Kommunal fSrmdgenheltsférvaltning i
f8rindring: citykommunema Stockholm, Géleborg
och Malmd (Ds 1989:56)

- Hur ska vi fa rad att bli gamla? (Ds

1989:59)

- Arbetsmarknadsforsikringar (Ds 1989:68)

- Bostadskarridren som férmgenhetsmaskin
(Ds 1990:29)

- Skola? Férskola? Bamnskola! (Ds 1990:31)

I andra serier utgivna rapporter m. m.
- Besparingar genom avreglering (RRV,
1982, Dnr 1982:999)
- Vem skall betala jordbrukets rationalise-
ring? (Statskontorets smaskrifter 9, 1983)
- Infér omprdvningen. Alternativ till dagens
socialfdrsdkringar. (Liber Forlag, 1983)
- Statsf@rvaltningen behver nya organisa-
tionsformer — frstudie (RRY, 1984. Dnr 1983:18)
- Kostnader fOr offentliga tjdnster i Norden.
KRON-projcktet. (Statskontoret 1983:48)
- Hur stor dr den offentliga scktom? Johan A.
Lybeck. (Liber Liromedel, 1984)
- Varftr blev det dyrarc? Kostnadsutveckling-
cn for statliga reformer (RRYV, 1984. Dnr
1983:334)
- Erfarenheter av stora omorganisationer,
styming — genomf6rande (Statskontoret 1985:4);
Erfarenheter av stora omorganisationer, tre fallstu-
dier (Statskontoret 1985:5)
- Statlig tjinsteproduktion — produktivitetsut-
veckling 1960-1980 (Statskontoret 1985:15)
- Langa handldggningstider i offentlig verk-
samhet; del 1 Huvudrapport, del 2 Kartliggning
(RRYV, 1985. Dnr 1984:695)

Forts. pd ndsta sida



Forts. frdn foregdende sida

- Samhillsckonomiskt beslutsunderlag — en
hjilp att fatta bittre beslut. Bilaga till Ds Fi 1986:2
(ESO)

- Samhillsckonomiska cffckier av stats-
skuldspolitiken, Bilaga 7 till LAngtidsutredningen
1987

- Den offentliga scktom — férdclningsaspek-
ter. Bilaga 20 till Langtidsutredningen 1987

- Den offentliga scktom — produktivitet och
effektivitet. Bilaga 21 till LAngtidsutredningen
1987

- Kvalitetssikring — att miita, véirdera och

utveckla sjukvardens kvalitet. (Sprirapport 230,
1987)

- Produktkostnader for offentliga tjinster —
Detaljstudic rérande Historiska muscet. Bilaga 3
till Ds Fi 1987:10 (ESO)

- Produktkostnader for offentliga tjéinster —
Detaljstudie rérande Sveriges Television. Bilaga 4
till Ds Fi 1987:10 (ESO)

- FoU - en resurs f6r utveckling ay offentliga
tjinster? En studie av lokalt utvecklingsarbete
inom kriminalvard och bamomsorg (Statskontorct
1989:39)
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