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1
Ge oss vara foretag

En stor majoritet av svenskarna saknar sparkapital. Lite mer tillspetsat kan det ut-
tryckas som att miljontals svenskar i stort sett lever ur hand i mun. For dem sjilva
innebdr det ofta att de tycker att de saknar bade ekonomisk rorelsefrihet och mojlig-
heter att fordndra sin livssituation. Det innebir ofta ocksa ett starkt och direkt bero-
ende av offentliga bidrag och dérigenom ocksa av den for tillfillet férda politiken. Inte
sdllan upplever ménniskor att dven forhallandevis sma politiska férandringar medfor
konsekvenser som dr omojliga att hantera och som da ocksa moter ett starkt folkligt
motstand.

Samtidigt &r alla svenskar deldgare i betydande kollektiva formogenheter — naturligtvis
i form av statligt och kommunalt forvaltad infrastruktur, men ocksd i form av kollek-
tivt 4gda pensionsfonder och i form av statligt och kommunalt f6rvaltade bolag.

De statliga bolagen virderas av Naringsdepartementet till ca 500 miljarder kr. Varje
svensk dger alltsa en andel av de statliga bolagen som ar vird 6ver 50 000 kr. For att
vara konkret dger varje svensk ett halvt hektar skogsmark via sin andel i statliga Svea-
skog, en del av Hotorgsskraporna, Kista Tower och en midngd andra kontorslokaler
via statliga Vasakronan, en del av Vattenfalls elproduktion, en framgdngsrik spritpro-
ducent som Vin & Sprit, LKAB:s jirngruvor, l6nsamma detaljistkedjor som Apoteket
och Systembolaget och utbildningsforetaget Lernia. Det dr vart bolag, Rymdbolaget,
som skjuter upp satelliter och pd var kanal, Gota kanal, som semesterfirarna glider
fram. Vi dr deldgare i SAS, Dramaten och Svenska Spel och i rejdla aktieposter i bl a
TeliaSonera och Nordea samt ytterligare en mangd andra tillgangar.

Som niringsminister Thomas Ostros sjilv konstaterat dr svenska staten Sveriges
storsta foretagsdgare. Genom regeringskansliet forvaltas 57 féretag/koncerner och af-
tarsverk, varav 43 dgs helt och 14 dgs tillsammans med andra. Totalt dr cirka 200 000
personer anstillda i dessa foretag. Svenska staten dr dessutom den storste dgaren pa
Stockholmsbéorsen.

Om nu alla dessa tillgangar ar svenska folkets egendom, och det dessutom ir s att
det stora flertalet svenskar saknar finansiell formogenhet — borde da inte svenskarna
direkt fa disponera det som faktiskt tillhor dem? Borde inte svenskarna fa ta hand om
sina egna foretag?

Niringsminister Thomas Ostros har sjilv framhallit att: “De statliga bolagen &r hela
svenska folkets egendom.”’ Att dela ut de statliga bolagen till svenska folket innebir
alltsd inte att man ger bort statlig egendom. Det innebir endast att svenska folket far



forvalta och forfoga 6ver sin egendom direkt i stillet for via ombud. Vilka fordelar och
nackdelar skulle ett sidant byte av forvaltning innebidra — och dr den praktiskt mojlig?

Ett direkt dgande av de statliga bolagen skulle for varje svensk frimst innebdara moijlig-
heten att fa anvidnda sin formogenhet efter egna 6nskemal. En del skulle sikert vilja
behalla sitt dgande i de tidigare statliga bolagen, andra skulle byta sina andelar i dessa
bolag mot andra placeringar i bank eller aktier eller bostad. Ater andra skulle silja sina
innehav och anvidnda pengarna till utbildning, féretagande eller angeldgen privatkon-
sumtion. Men i stdllet for att alla svenskar tvingas till exakt samma dgande som dispo-
neras pa exakt samma sitt, skulle var och en sjidlv kunna bestimma 6ver sina andelar i
de statliga bolagen beroende pa hur den egna livssituationen 4r.

Kan man bara dela ut statens foretag till alla svenskar? Ska alla fa en del — ocksa de
nyfodda? Vad hinder med statsbudgeten om inkomsterna fran statens foretag plotsligt
skulle forsvinna? Kan man praktiskt hantera miljontals aktiedgare i tidigare statliga
foretag och hur kommer foretagsledningarna att kontrolleras med sa spritt dgande?
Dessa fragor kommer att analyseras och diskuteras i det féljande. Men den grundlig-
gande fragan dr om ménniskor sjdlva ska fa disponera det de faktiskt 4ger. Om man
anser det kan inte eventuella praktiska problem tillatas utgora ett hinder for att astad-
komma detta.



2
Formogenheterna i Sverige

2.1 Hushallens formogenhet

I Sverige saknar mer dn vart tredje hushall formogenhet eller har till och med skulder
som dr storre dn tillgdngarna. Om man riknar bort virdet av reala tillgdngar, som till
allra storsta delen bestdr av egen bostad och fritidshus, dr det bara de rikaste 20 pro-
centen av svenskarna som har nagon féormogenhet. Formogenhet innebir da bara att
man har tillgangar som dr storre dn skulderna — ett banktillgodohavande som ger en
ranta pa 100 kr pd ett ar dr i detta statistiska sammanhang en formogenhet, vilket nog
inte 6verensstimmer med vanligt sprakbruk.”

Att Medelsvensson i ett av virldens rikare linder inte har ndgon ekonomisk buffert
borde vara forvdnande, men har snarast kommit att betraktas som sjdlvklart i Sverige.
Attleva ur hand i mun var forr ett 6de for fattiga industri- och lantarbetare. Detta pro-
letariat — i ordets ekonomiska bemirkelse — omfattar numera de flesta yrkesgrupper
dven om levnadsstandarden 6kat dramatiskt. Men den ekonomiska handlingsfriheten
ar starkt beskuren for stora grupper. Att det dr stiltje i butiker och restauranger och
tyst i taxivdxlarna veckan fore I16neutbetalningarna dr kanske inte nagot stort problem,
men likvil en tydlig illustration av hur hushéllsekonomin ser ut fér manga. Virre dr
den utsatthet och brist pa flexibilitet som avsaknaden av ekonomisk buffert leder till
for manga svenskar.

Maianga drommer om att starta egna foretag, men bristen pa startkapital gor att drom-
marna ytterst sdllan forverkligas. Mdnga skulle vilja byta jobb och dndra yrkesinrikt-
ning, men utan sparade pengar dr det svart eller omgjligt att avsédga sig en sdker ma-
nadslon och utbilda sig for ett intressantare och mer vilbetalt jobb som man inte kan
vara siker pa att fa. Manga arbetslosa anser sig inte ens ha rad att resa runt for att soka
jobb eller att flytta till en ort med bittre mojligheter att fa ett arbete. Att sa manga
minniskors vardag préglas av att de inte har nagra ekonomiska marginaler har ocksa
kommit att dominera den politiska agendan.

Den politiker som foreslar att ett bidrag ska sinkas med nagon eller nagra hundralap-
par i manaden mots av ofta av hiftiga reaktioner. Varje forandring i de politiskt be-
stamda spelreglerna dr ocksa ett reellt hot mot de hundratusentals svenskar som varje
madnad utfor en ekonomisk balansakt for att fi pengarna att ricka manaden ut. Gar
man pa slak lina vill man inte att ndgon ryckerilinan. Det har svenska politiker ldrt sig.
Men den bristande ekonomiska rorelsefriheten i hushallen ger upphov till otillriacklig



flexibilitet i hela samhaillet. Nir politiken skulle behéva forandras for att hantera om-
virldens och globaliseringens nya krav slar man huvudet i de viggar som kringgardar
hushéllens ekonomiska rorelsefrihet.

Den successiva utbyggnaden av den offentliga sektorn har motiverats med manniskors
behov av ekonomisk trygghet. Men stora offentliga utgifter kraver hoga skatter, och
hoga skatter for lag- och medelinkomsttagare gor det omajligt for dem att sjilva bygga
upp en ekonomisk buffert som skulle kunna ge ekonomisk trygghet. Samtidigt har
det blivit uppenbart att de offentliga trygghetssystemen inte utgér nagon trygghetsga-
ranti. Nir den ekonomiska tillvixten sviktar minskar skatteintikterna, och det maste
sparas i de offentliga socialférsakrings- och bidragssystemen. Manniskor som hela sina
liv betalat in till trygghetssystemen uppticker att deras pengar inte finns i ndgon siack
i statens kassavalv.

2.2 Kollektiva formogenheter

Samtidigt som Medelsvensson saknar egen finansiell form&genhet dr hon eller han
deldgare i betydande kollektiva formogenheter. Tillsammans har svenskarna fonde-
rat éver 600 miljarder kr i AP-fonderna for att ha en buffert i pensionssystemet.” Ar-
betsmarknadens parter har avtalat om tilliggspensioner dir hundratals miljarder kr
fonderats for att mota dtaganden i framtiden. Och dessutom finns det en gigantisk
formogenhetsuppbyggnad i stat och kommuner som varje svensk ar deldgare i.

Men dven om varje svensk dr deldgare i stora kollektiva férmogenheter dr detta pengar
som hon eller han varken fritt kan disponera eller kontrollera. Det dr alltsa ingen er-
sittning for en privat fdrmégenhetsuppbyggnad. Ar det rimligt att &tta av tio svenskar
saknar en egen finansiell nettoférmégenhet samtidigt som de varit med och byggt upp
gigantiska kollektiva och statliga formogenheter? Ar hela denna kollektivisering av
formogenheter nodvindig for att skapa trygghet och for att skéta samhillets gemen-
samma angeldgenheter?

Det finns naturligtvis bade goda och mindre goda argument f6r kollektiva pensions-
fonder, och dven for kollektivt kapital i form av samhallelig infrastruktur. Omfattning-
en av det kollektiva dgandet i form av statliga foretag finns det dock fa argument for.
Men manga emot.

2.3 Statsskulden

Som framholls ovan har staten betydande tillgangar. Men staten har ocksé en skuld,
den svenska statsskulden, som i januari 2006 var uppe i 1 303 miljarder kr. Ar det rim-
ligt att tala om att vi har stora kollektiva tillgdngar nir statsskulden dr sa stor? Och bor



malet inte i forsta hand vara att staten ska bli skuldfri? For att besvara dessa fragor ar
det viktigt att forst se lite ndrmare pa innebdrden av statens tillgdngar och skulder.

Nir ndringsminister Thomas Ostros skriver att de statliga bolagen ir hela svenska fol-
kets egendom ser han staten som synonymt med det svenska folket. Det synsittet
ar i manga sammanhang det rimliga. Staten dr inte nagot separat som ar skiljt fran
svenska folket, utan det 4r en representant for svenskarna. Samtidigt ar det sd att sta-
ten i manga sammanhang upptrader som en egen enhet. Staten skriver kontrakt, dr
juridisk dgare, driver processer etc. Med det synsittet dr det kollektiva uttrycket for
svenskarna snarare det svenska samhallet och staten dr dd en separat del i det svenska
samhillet. Vad far detta perspektiv for konsekvenser for synen pa statlig formogenhet
och statlig skuld?

Fortfarande dr det naturligtvis sa att statens formogenhet ytterst dr det svenska fol-
kets egendom. Det ir tillgangar som forvaltas av regering och riksdag genom statliga
tjanstemin, men de kan inte forbrukas av ministrar eller riksdagsledamoter. Virdet
tillkommer i slutdnden svenskarna som kollektiv eller som enskilda individer.

Med statsskulden forhéller det sig annorlunda. Statsskulden &r en skuld som staten
tagit pa sig i férhallande till svenska och/eller utlindska ldngivare. Nir staten har en
skuld till svenska langivare innebar det i forsta steget att riksgdldskontoret betalar rén-
tor och amorterar pd lan som svenskar har gett staten i form av obligationer och andra
statspapper. Men den skuldsittningen belastar ytterst andra svenskar som fér finan-
siera den via sina skatter. Statens skuld till vissa svenskar innebir alltsd ytterst en kol-
lektiv skuldsittning. Men denna skuldsittning motsvaras av lika stora tillgangar hos
de svenskar som lanat till staten. For svenskarna som kollektiv tar alltsa skulder och
tillgangar ut varandral!

Statens tillgdngar i form av statliga bolag dr verkliga tillgdngar som tillhor alla svenskar. Men
statsskulden visar bara att vissa svenskar har en skuld till andra svenskar. Statsskulden inne-
bdr inte en nettoskuld for svenskarna som kollektiv.

Om staten har en skuld till utlaindska langivare blir resonemanget ovan annorlunda.
D34 dr det verkligen fragan om att svenskarna som kollektiv har en skuld till utlan-
det. Men det giller inte bara statens uppldning utan ocksd privat uppldning i utlan-
det. Summan av statlig och privat upplaning utomlands 4r den svenska utlandsskulden
och den representerar ett verkligt krav fran utlandet pa svenskarna. Det &r alltsa nir
utlandsskulden vixer som vi kan sdga att vi konsumerar pd framtida generationers
bekostnad.

Statens upplaning och statsskulden & ena sidan och upplaning och skuldsittning ut-
omlands a andra sidan 4r inte oberoende av varandra. En stor statlig upplaning pa den
svenska ldnemarknaden kan "trdnga ut” privat upplaning pa den utldndska markna-
den, vilket hinde t ex i borjan av 1990-talet. Men detta motsiger inte det grundlag-
gande forhallandet att det 4r utlandsskulden som visar svenskarnas kollektiva skuld-



sdttning. Och den skuldsittningen paverkas av var bytesbalans, d v s skillnaden mellan
hur mycket vi exporterar till och importerar fran utlandet.

Detta innebdr att om staten siljer de statliga bolagen till svenskarna och amorterar pa
statsskulden sa blir svenskarna som kollektiv varken mer eller mindre skuldsatta netto.
Samma sak giller naturligtvis om staten i stéllet delar ut de statliga foretagen gratis
och lika till alla svenskar. Det paverkar varken vér skuldsittning eller formogenhet.
Det innebir bara att en gemensam formégenhet som tidigare forvaltades av Narings-
departementet i stdllet skulle komma att forvaltas enskilt av svenskarna.

Aven om svenskarnas kollektiva skuldsdttning inte paverkas av statsskulden kan det
naturligtvis vara sa att stabiliteten i statens finanser paverkas av om statsskulden blir
alltfor hog. Sverige dr dock inte i ndrheten av detta. Den svenska statsskulden dr min-
dre dn 50 procent av BNP, vilket innebir att det finns en god marginal till restriktionen
i EUs stabilitetspakt att den offentliga skulden inte far vara storre dn 60 procent av
BNP.



3
Statligt foretagande

3.1 Den statliga bolagssfiaren

Regeringskansliets skrift Statens dgarpolitik 2005 inleds med féljande meningar:

Den svenska staten dr Sveriges storsta foretagsdgare. Genom regeringskansliet forvaltas
57 foretag/ koncerner och affdrsverk, varav 43 dgs helt och 14 dgs tillsammans med an-
dra. Totalt dr cirka 200 000 personer anstdllda i dessa foretag. Svenska staten dr dess-
utom den storste dgaren pd Stockholmsborsen.

Enligt Naringsdepartementet bedoms det sammanlagda virdet av de forvaltade bo-
lagen uppga till cirka 500 miljarder kr. Stolt férkunnas ocksd att: ”Staten dger foretag
aktiva i verksamheter som spanner fran gruvindustri till opera och fran fastigheter till
spel.” Dessa foretag delas av Naringsdepartementet upp i tva olika grupper: foretag
med marknadsmissiga krav och foretag med sirskilda samhaillsintressen.

Foretag med marknadsmaissiga krav kdnnetecknas av nagot eller bada av foljande kri-
terier:

¢ De verkar pa en marknad med full konkurrens

+ Agaren, staten, stiller marknadsmaissiga krav pé resultat och avkastning baserade
pa riskprofil. Utvidrdering och uppfoljning baseras pa dessa, samt i vissa fall pa sar-
skilt uttryckta dgarkrav.

Foljande foretag har av Naringsdepartementet klassats som foretag med marknads-
missiga krav:

Akademiska Hus

Ett av Sveriges storsta fastighetsbolag och hyresvird for ca 60 procent av de lokaler som universitet
och hogskolor disponerar.

Nettoomsittning: 4 530 Mkr. Resultat fore skatt: 821 Mkr.

Civitas Holding (Vasakronan)

Ett kommersiellt fastighetsbolag med kontorsfastigheter i storstaderna. Vasakronan forvaltar 1,816
miljoner kvm lokalyta.

Nettoomsittning: 2 719 Mkr. Resultat fore skatt: 457 Mkr.



Green Cargo

Bildades vid bolagiseringen av SJ och tog dé 6ver godstrafik pa jarnvig. Star for 80 procent av gods-
transporterna pa jarnvig.

Nettoomsittning: 5 950 Mkr. Resultat fore skatt: 40 Mkr.

Imego

Institutet fér mikroelektronik i Géreborg ir ett forskningsinstitut som bedriver egeninitierad forsk-
ning och uppdragsforskning i samverkan med Chalmers.

Nettoomsittning: 35 Mkr. Resultat fore skatt: —12 Mkr.

Kasernen

Foretaget forvaltar och hyr ut fastigheter at i forsta hand anstillda i forsvaret. Totalt forvaltas fem
hyresfastigheter.

Nettoomsittning: 23 Mkr. Resultat fore skatt: 10 Mkr.

Lernia

Ursprunget 4r AMU-gruppen som ombildades frdn myndighet till aktiebolag 1993. Lernia erbjuder
bl a kompetensutveckling, bemanning och rehabilitering.

Nettoomsittning: 1 577 Mkr. Resultat fore skatt: 48 Mkr.

LKAB

Med utgangspunkt fran Malmfilten tillverkas och forddlas jarnmalmsprodukter for virldsmark-
naden.

Nettoomsittning: 8 988 Mkr. Resultat fore skatt: 2 010 Mkr.

Posten

Posten AB bildades 1994 efter riksdagens beslut att avveckla Postverkets monopol. Posten har
35 000 medarbetare och ger daglig service till 4,5 miljoner hushall och 0,8 miljoner foretag.

Nettoomsittning: 25 120 Mkr. Resultat fore skatt: 1 007 Mkr.

Rymdbolaget

Svenska rymdaktiebolaget sinder upp raketer och ballonger for forskningsindamal samt utvecklar
rymdsystem och flygburna 6vervakningssystem.

Nettoomsittning: 327 Mkr. Resultat fore skatt: 113 Mkr.

SAS (statens dgarandel: 21,4 procent)

Svenska staten dr huvudigare i bolaget som handlas pa bérserna i Stockholm, Oslo och Képen-
hamn. SAS &r det fjarde storsta flygbolaget i Europa.

Nettoomsittning: 58 037 Mkr. Resultat fore skatt: —1 945 Mkr.

SBAB

Sveriges bostadsfinansieringsaktiebolag dr bankoberoende och ska bidra till konkurrens och mang-
fald pa boldnemarknaden. Foretagets marknadsandel pa boldnemarknaden dr strax 6ver 10 pro-
cent. Staten star som ensamigare som yttersta garant for bolagets upplaning.

Nettoomsittning: 1 214 Mkr (rdntenetto). Resultat fore skatt: 678 MKkr.
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SJ
Bolaget har 6vertagit persontrafiken fran det tidigare affirsverket Statens Jarnvigar.

Nettoomsittning: 5 709 Mkr. Resultat fore skatt: 191 Mkr.

Skeppshypotekskassan

Kassan dr en egen associationsform med offentligrittslig stillning ddr regeringen utser styrelse och
revisorer. Uppgiften &r att underlitta finansiering for svenska rederier.

Nettoomsittning: 170 Mkr. Resultat fore skatt: 63 Mkr.

Specialfastigheter Sverige

Har som syfte att dga och forvalta fastigheter byggda for sirskilda dndamal, som ridddningsskolor,
kriminalvardsfastigheter och ungdomsvardshem.

Nettoomsittning: 1 078 Mkr. Resultat fore skatt: 148 Mkr.

Stattum

Ett forvaltningsbolag med uppgift att forvalta vissa aktieposter (i dotterbolaget Statsforetag) samt
statsskuldsvixlar.

Nettoomsittning: 0 Mkr. Resultat fore skatt: 0 Mkr.

Sveaskog

Sveriges storsta skogsdgare som forvaltar 4,5 miljoner hektar skogsmark. Sveaskog dger Assi Do-
min Cartonboard (ett kartongbruk i Frovi) samt 4r hilftenidgare i Sveriges storsta traindustrifore-
tag, Setra AB.

Nettoomsittning: 8 335 Mkr. Resultat fore skatt: 1 009 Mkr.

Swedcarrier

Bildades nidr SJ bolagiserades. I Swedcarrierkoncernen ingar dotterbolagen Jernhusen AB, Euro-
Maint AB, SweMaint AB samt tillsammans med Electrolux hilftendgda Nordwaggon. Verksam-
hetsinriktningen &r framst att tillgodose behovet av stationer och verkstader.

Nettoomsittning: 2 399 Mkr. Resultat fore skatt: 60 Mkr.

Swedesurvey

Exporterar svenskt expertkunnande inom lantmiteriomradet. Kompetensen hiamtas fran det stat-
liga lantmiteriet. Verksamheten spinner fran lagstiftning till flygfoto.

Nettoomsittning: 80 Mkr. Resultat fore skatt: 1 Mkr.

Svensk Exportkredit

Bildades gemensamt av staten och de svenska affirsbankerna 1962, men blev heldgt av staten ar
2003. SEK tillhandahaller krediter for svenska exportaffarer och investeringar.

Nettoomsittning: 802 Mkr (rdntenetto). Resultat fore skatt: 612 Mkr.

SweRoad

Utfor konsulttjanster utanfor Sverige, finansierade till viss del genom bistdnd, inom bl a omradena
vig, transport och trafiksdkerhet framst till myndigheter. Bolaget forvaltas av Vigverket.

Nettoomsittning: 73 Mkr. Resultat fore skatt: 2 Mkr.
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TeliaSonera (statens dgarandel: 45,3 procent)

Nordens och Baltikums storsta telekomoperator. Nir Televerket bolagiserades 1993 bildades Telia
som borsintroducerades ar 2000 och slogs samman med finska Sonera ar 2002.

Nettoomsittning: 81 937 Mkr. Resultat fore skatt: 17 448 Mkr.

Teracom

Tidigare en del av Televerket och sedan 1992 en fristdende nitoperator som distribuerar radio- och
TV-program.

Nettoomsittning: 2 141 MKkr. Resultat fore skatt: 134 Mkr.

Vasallen
Bildades 1997 for att utveckla och silja nedlagda forsvarsfastigheter.
Nettoomsittning: 406 Mkr. Resultat fore skatt: 119 Mkr.

Vattenfall

Riksdagen har beslutat att Vattenfall ska drivas pé ett affirsmissigt sdtt och uppfylla marknadsmis-
siga avkastnings- och utdelningskrav. Regeringen vill att Vattenfall ska 6ka sina satsningar inom
fornybar energi for att ta en ledande roll i omstillningsarbetet.

Nettoomsittning: 113 366 Mkr. Resultat fore skatt: 17 358 Mkr.

Venantius

Ett kreditmarknadsbolag som forvaltar vissa av staten beviljade bostadslan med hog risk for kredit-
forluster. Nuvarande inriktning 4r att dterfora kreditengagemang till det reguljara kreditvdsendet.

Nettoomsittning: 660 Mkr (ranteintikter). Resultat fore skatt: 894 Mkr.

V&S Vin&Sprit

Ett av virldens tio storsta alkoholdryckesforetag med verksamhet i tolv linder och forsiljning pa
125 marknader.

Nettoomsittning: 9 264 Mkr. Resultat fore skatt: 1 298 MKkr.

Foretag med sirskilda samhaillsintressen kidnnetecknas av nagot eller foljande krite-
rier:

o Agaren, staten, styr verksamheten pd ett patagligt och direkt sitt.

» Foretagen verkar pa en marknad med sdrskilda forbehall

» En del av foretagen verkar helt eller delvis utan konkurrens, andra ar fullt konkur-

rensutsatta.

Foljande foretag har Naringsdepartementet klassat som foretag med sirskilda sam-
hillsintressen:

A-Banan
A-Banan har uppfort och foérvaltar Arlandabanan.

Nettoomsittning: 66 Mkr. Resultat fore skatt: 0 Mkr.
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Almi Foretagspartner
Verkar for foretagsutveckling och #dger aktier i ett antal regionala utvecklingsbolag.

Nettoomsittning: 526 Mkr. Resultat fore skatt: —37 MKkr.

Apoteket

Tillhandahaller likemedel pa den svenska marknaden. Apoteksmonopolets forenlighet med EG-
rétten dr starkt ifragasatt.

Nettoomsittning: 34 111 Mkr. Resultat fore skatt: 280 Mkr.

Bostadsgaranti
Erbjuder obligatoriska forsikringar, garantier och sikerheter inom byggsektorn.

Nettoomsittning: 33 Mkr. Resultat fore skatt: 0 Mkr.

Dramaten
Sveriges nationalscen for talteater.

Nettoomsittning: 227 Mkr. Resultat fore skatt: —2 Mkr.

Gota Kanal
Ska vidmakthalla kanalens kulturhistoriska virde och virde som turistmal.

Nettoomsittning: 47 Mkr. Resultat fore skatt: 0 Mkr.

Ireco (statens dgarandel: 55 procent)
Forvaltar statens aktieandelar i bolagiserade industriforskningsinstitut.

Nettoomsittning: 9 Mkr. Resultat fore skatt: 0 Mkr.

Luftfartsverket

Luftfartsverket delades den 1 jan 2005 dd den nybildade myndigheten Luftfartsstyrelsen tog Gver
LFV:s sikerhets- och sektorroll. LFV ansvarar bl a for drift och underhall av flygplatser.

Nettoomsittning: 5 821 MKkr. Resultat fore skatt: 124 Mkr.

Operan
Sveriges nationalscen for opera och balett.

Nettoomsittning: 392 Mkr. Resultat fore skatt: 7 Mkr.

Sambhall

Foretaget ska skapa meningsfullt och utvecklande arbete f6r méanniskor med funktionshinder.

Nettoomsittning: 7 958 Mkr. Resultat fore skatt: 58 Mkr.

Sjofartsverket
Central forvaltningsmyndighet (affirsverk) med samlat ansvar inom sjofartsomradet.

Nettoomsittning: 1 554 Mkr. Resultat fore skatt: 143 Mkr.

SOS Alarm Sverige (statens dgarandel: 50 procent)
Foretaget dr samdgt med landsting och kommuner och ansvarar for SOS-tjansten i Sverige.

Nettoomsittning: 652 Mkr. Resultat fore skatt: 5 Mkr.
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SP Sveriges Provnings- och Forskningsinstitut AB
Bedriver forskning och erbjuder tjanster inom teknisk utvirdering och mitteknik.

Nettoomsittning: 549 Mkr. Resultat fore skatt: 16 Mkr.

Statens Bostadsomvandling

Ska medverka till att bostadshyresmarknaden kommer i balans genom att utveckla eller avveckla
fastigheter som &vertas frdn kommunala bostadsforetag.

Nettoomsittning: 1 Mkr. Resultat fore skatt: 16 Mkr (positivt finansnetto).

Statens vig- och baninvest
Projektfinansiering av infrastruktur. Ager och forvaltar statens aktier i Botniabanan AB.

Nettoomsittning: 353 Mkr. Resultat fore skatt: 0 Mkr.

SVEDAB
Ager och forvaltar Oresundsbron.

Nettoomsittning: 665 Mkr. Resultat fore skatt: =310 Mkr.

Swedfund International

Riskkapitalbolag med syfte att bidra med kapital och kunnande till investeringar i utvecklingslin-
der.

Nettoomsittning: 270 Mkr. Resultat fore skatt: 190 MKkr.

Svensk Bilprovning (statens dgarandel: 52 procent)

Samigt med privata intresseorganisationer. Avgifterna for obligatoriska kontroller ska vara kost-
nadsbaserade och verksamheten ska pd lingre sikt varken ge overskott eller underskott.

Nettoomsittning: 1 549 Mkr. Resultat fore skatt: 123 Mkr.

Svenska Kraftnait

Ett affirsverk med ansvar for driften av stamnatet, kraftsystemets 6vergripande sikerhet och den
momentana elbalansen.

Nettoomsittning: 3 990 Mkr. Resultat fore skatt: 553 Mkr.

Svenska Spel

Har regeringens tillstand att anordna lotterier, nummerspel, vadhéllning pa idrottstavlingar, spel
pé virdeautomater samt, for ett heldgt dotterbolag, kasinospel. Foretagets vinstmedel inbetalas till
folk- och idrottsrorelsen och till svenska staten pé det sitt som regeringen foreskriver.

Nettoomsittning: 20 470 Mkr. Resultat fore skatt 4 803 Mkr.

Sveriges Rese- och Turistrad

Bolaget ansvarar for marknadsforingen av Sverige som turistmal och har ansvar for ”Sverigebil-
den”. Staten finansierar basverksamhet och naringen produktmarknadsforing.

Nettoomsittning: 129 Mkr. Resultat fore skatt: —3 Mkr.

Systembolaget

Ska enligt den svenska alkohollagen ensamt svara for detaljhandeln i Sverige med spritdrycker, vin
och starkol.

Nettoomsittning: 17 708 MKkr. Resultat fore skatt: 240 Mkr.
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Voksenasen

Voksendsen dr Norges nationalgéva till Sverige som tack for den humanitira hjilpen under Andra
Virldskriget och med malet att vara en motesplats och debattforum f6r kultur- och samhallslivet
i Norge och Sverige.

Nettoomsittning: 41 Mkr. Resultat fore skatt: 1 Mkr.

Dessutom sirskiljer Ndringsdepartementet en tredje grupp foretag dir staten har en
dgarandel som understiger 20 procent, som dr avvecklingsbolag eller som &r definie-
rade som 10/24-foretag (ndringsdrivande icke noterade foretag i vilka antalet anstillda
under de senaste tva rakenskapsaren i medeltal uppgatt till hogst tio och tillgdngarnas
nettovirde enligt faststdlld balansrikning for det senaste riakenskapsaret uppgar till
hogst 24 Mkr). I denna grupp ingar:

« OMXAB

e Nordea Bank AB

 SAKAB

o SIS Miljomaérkning AB

¢ A/O Dom Shevitsii

» Norrland Center AB

¢ Zenit Shipping AB

« AB Svenska Miljostyrningsradet

Slutligen finns en ganska stor fjarde grupp foretag som dr dotterbolag till nagot av bo-
lagen ovan och dirfor inte ndmns explicit i Ndringsdepartementets listor. For att bara
ndmna ett par exempel hor till denna grupp Botniabanan AB som enligt bolagets egen
hemsida till 91 procent 4gs av staten via Statens Vig- och Baninvest, Casino Cosmopol
som dr ett heldgt dotterbolag till Svenska Spel AB och Adara AB som dr dotterbolag till
Apoteket AB och som ska utveckla forsiljningen av vanliga handelsvaror.

3.2 Argument for statligt foretagande

Statens engagemang i foretagssektorn ir alltsd synnerligen omfattande. Hur motive-
ras detta av regeringen? Vilka argument finns f6r och emot ett sd omfattande statligt
dgande?

I ett gemensamt forord till Verksamhetsberittelse for foretag med statligt dgande 2004 redo-
visar statsministern och niringsministern i korthet sina motiv for det statliga dgandet
av foretag. Forordet aterges in extenso nedan.
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Den statliga bolagsgruppen dr en tillgang for Sverige. Bolagen bedriver verksamheter
av stort virde for samhdllet och medborgarna. Bolagens utdelning ger viktiga bidrag
till statsbudgeten. Bland innehaven finns ocksd de bolag som forvaltar viktiga national-
tillgdngar: skogen, malmen och vattenkraften. Mer dn 200 000 personer dr anstillda i
de statliga bolagen. Mdnga dr ddrfor beroende av att dessa bolag erbjuder hdlsosamma
och utvecklande arbetsplatser. Men en sd stor foretagsgrupp dr viktig for hela Sveriges
tillvéxt och vélstdnd.

Ndgra prestationer i den statliga bolagsgruppen fortjdnar sirskild uppmdrksamhet.
LKAB har lagt fram ett investeringsprogram om sammanlagt 18 miljarder kr. Nya hu-
vudnivder i gruvorna i Malmfilten kommer att betyda mycket for hela Norrbottens ut-
veckling. SBAB fortsdtter att gd fore pd boldnemarknaden. Det betyder bdttre villkor for
samtliga Sveriges boldnekunder. Vattenfall har beslutat bygga Sveriges hittills storsta
vindkraftpark. Det dr ett viktigt steg pd vigen mot en mer uthdllig energiforsorjning.
Posten AB dr Europas mest leveranssikra post.

Den samlade bilden av de statliga bolagen dr ljus. Forra drets resultat slog rekord. Re-
sultatet efter skatt 2004 blev 31,6 miljarder kr. Av dessa gdr 17,2 miljarder kr till stats-
kassan i form av utdelning. Resten blir kvar i bolagen som investeringar i framtiden.
Goda resultat ger en bra grund for utveckling och framtidstro i de statliga bolagen. Pd
dagens resultatnivder dr det en mycket bra affdr for svenska folket att behdlla dgandet i
bolagen.

Regeringen bedriver en framdtsyftande dgarpolitik. Under senare tid har nya steg tagits
ndr det gdller styrelsernas uppdrag och sammansdttning, oppen redovisning och ersdtt-
ningsvillkor for ledande befattningshavare. Den av regeringen utsedda Fortroendekom-
missionen har utarbetat en uppforandekod for det svenska ndringslivet. Koden dr nu
fardig och kommer att tillimpas pd Stockholmsborsen fran den 1 juli 2005. Kodens prin-
ciper och innehdll overensstimmer vil med det synsdtt som praglar regeringens dgarpo-
litik. Koden inforlivas nu i dgarstyrningens ramverk.

Regeringen kommer att fortsdtta arbetet med att utveckla de statligt dgda foretagen till
foredomen och foregangare. De statliga bolagen har en viktig roll for omstdllningen och
utvecklingen av Sverige.

Stockholm den 26 maj 2005
Goran Persson Thomas Ostros

Argumenten som lyfts fram for det statliga dgandet dr sammanfattningsvis:
 De statliga bolagen har speciella virden som de privata saknar

» Bolagen bedriver verksamheter som &r av stort virde for Sverige.

» Bolagen forvaltar viktiga nationaltillgangar.

 Bolagens utdelning ger viktiga bidrag till statsbudgeten.
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 Pa dagens resultatnivder dr det en mycket bra affir for svenska folket att behalla
dgandet i bolagen.

Som argumentlista for ett statligt foretagsdgande pa 500 miljarder kan detta synas lite
tunt. Samtidigt ger kanske ett kort forord inte utrymme for att utveckla argumenten
for det statliga foretagandet. Men dven om argumenten inte har utvecklats ndrmare
utgor de en sammanfattning av vad som brukar anféras som motiv for statligt foreta-
gande, och de kan darfor tjana som utgangspunkt for en granskning av om motiven
for statens dgande av en bolagssfar pa 500 miljarder kr haller.
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L

Granskning av argumenten
for statligt foretagande

4.1 Statliga bolag har speciella virden som privata saknar

Visst bedriver médnga statliga bolag verksamhet av virde f6r samhaillet — men det gil-
ler ju dven privata bolag. Och tanken &r vil knappast att de bolag som &r av virde for
medborgarna ska vara statliga och att bolag som inte virderas av medborgare och
konsumenter ska vara privata. Det maste alltsd finnas ndgra alldeles speciella virden
med den verksamhet som statliga bolag bedriver.

De speciella virden som brukar framhallas som unika for de statliga bolagen ar dels
att de agerar pa ett mer ansvarsfullt och etiskt hogtstaende sitt 4n privata bolag, dels
att de genom att de kan styras direkt av statsmakten kan anfértros monopolstillningar
eller annan speciellt kinslig och viktig verksamhet.

Forst ansvarsfullheten och etiken. Socialdemokratiska niringsministrar framhaller
girna att de statliga foretagen ska vara foredomen och féregangare. De ska, som fram-
gar ovan, erbjuda hilsosamma och utvecklande arbetsplatser, de ska tillimpa Fortro-
endekommissionens uppforandekod for niringslivet och de ska spela en viktig roll f6r
omstdllningen och utvecklingen av Sverige.

Det finns inga 6vertygande beldgg for att arbetsplatser i statliga foretag skulle vara
hilsosammare och mer utvecklande 4n i privata. Den minnesgode kanske till och med
erinrar sig gruvstrejken och statliga LKAB:s roll ndr arbetsmiljon kom i fokus i borjan
av 1970-talet.* Det finns inte heller ndgra 6vertygande beligg for att offentligt driven
verksamhet rent generellt skulle erbjuda bittre arbetsplatser @n privat verksambhet,
snarare tvartom. Under senare ar har det gjorts flera studier som visar att personal
som gatt fran offentlig till privat verksamhet har blivit mer positiva till sina arbetsgiva-
re och att personal i privat verksamhet dr mer positiva till sin arbetsgivare dn personal
i motsvarande offentlig verksamhet.’

Nir det giller Fortroendekommissionens uppforandekod spelade néringslivet en aktiv
roll vid dess tillblivelse. For 6vrigt visar regeringens hantering av pensionsavtalet for
LKAB:s VD att ocksa staten som dgare har problem med att skriva VD-avtal som man
sedan kan st for. Och bristande etik har tyvirr férekommit bade i privat och statligt
dgda foretag. Det kan rdcka med att pdminna om rittegangarna mot hoga befatt-

ningshavare inom Systembolaget som ett exempel pa att inte heller statliga féretag ar
flackfria.
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Nir det giller de statliga foretagens roll for omstillningen och utvecklingen i Sverige
far LKAB:s nya huvudnivd i gruvorna i malmfilten, och Vattenfalls vindkraftpark, an-
tas vara exempel pa det detta. Men att dessa investeringar skulle vara viktigare for
Sveriges utveckling dn alla privata foretags forskning, investeringar och produktion
kan ingen pd allvar hidvda. Det dr ocksa magstarkt att framhalla SBAB:s marknadsfram-
gangar som ett exempel pa att statliga foretag gar fore, niar SBAB:s konkurrensfordel
ar en billigare upplaning till foljd av att staten och skattebetalarna star som garanter
for denna.

Det grundldggande forhéllandet dr naturligtvis att det 6verhuvud taget inte gar att sys-
tematiskt mata och jamfora etik och ansvarsfullhet i statliga respektive privata foretag.
Men inte heller 16sryckta exempel talar till de statliga foretagens fordel. Det kanske till
och med dr sd att den speciella stdllningen att vara statsdgd och antas sta for ett allméin-
intresse och att samtidigt agera som bolag pa marknadens villkor, inbjuder till speciella
lockelser — eller en del kanske skulle sdga dubbelmoral.

Svenska Spel har nyligen drivit en intensiv kampanj for att fa rdtt att ordna pokerspel
pa nitet. Statlig poker skall alltsd i likhet med statligt casinospel vara lite ofarligare
och lite finare @n privat. Samma dubbelmoral frodas i Systembolaget. Det kanske inte
finns nagon anledning att ifragasdtta uppriktigheten i Systembolagets ambitioner att
ta ett socialt ansvar. Men det statliga dgandet och franvaron av vinstmaximeringskrav
innebir att Systembolaget kan satsa betydligt mer pa service, butikstidckning och sk
dryckeskultur dn manga privata bolag skulle mikta med. Whiskyprovningar i system-
butikerna efter stangningstid dr ett sdtt att sprida dryckeskultur och sdgs inte vara av-
sedda att 6ka forsdljningen. Men nog dr det forvillande likt modern marknadsforing.
Ytterligare ett exempel dr Apoteksbolaget som skandaliserades i mitten av 1990-talet
da dalig statlig dgarstyrning ledde till att Apotekets VD tvingades avga sedan hans an-
stallningsvillkor och Apotekets vidlyftiga sidoverksamheter avslojats i media. Nu slass
foretaget for att fa behalla sitt monopol och for att utveckla den handelsverksamhet
som ligger utanfor den rent farmaceutiska verksamheten.

Det dr mojligt att staten under senare ar har stramat upp sin dgarstyrning och att eti-
ken i den statliga foretagssfaren forbiattrats. Men podngen dr inte att alla statliga bolag
skulle vara misskotta eller agera oetiskt. Det finns sdkert manga statliga bolag som
bédde ir vilskotta och som agerar pa ett etiskt forsvarbart sitt — vad man nu mer exakt
menar med det.

Den viktiga podngen dr att det dr alldeles uppenbart att statligt dgande i sig, lika lite som privat
dgande i sig, inte innebdr att foretagen har ndgra speciella kvaliteter.

Den andra fragan gillde den direkta styrbarheten 6ver foretag som ett statligt 4gande
medfor. Innebdr den att statligt dgande 4r speciellt lampligt for féretag som har mo-
nopolstillning eller dgnar sig at verksamhet som i ett samhallsperspektiv dr speciellt
kénslig?
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I detta ssmmanhang dr det viktigt att notera att det finns manga exempel — bade inter-
nationellt och i Sverige — pa privata foretag som driver monopolverksamhet och/eller
verksamhet med speciella samhallsintressen. I stillet for det direkta dgarinflytande har
da som regel lagstiftning tillgripits for att reglera dessa foretag agerande. Det dr inte
heller alldeles glasklart varfor den svenska staten ibland viljer dgandet, och ibland
andra metoder for att for att utéva kontroll 6ver viss verksamhet. Svenska Spel dgs av
staten, medan ATG, som ocksd driver en synnerligen omfattande spelverksambhet, ar
privatigt (Svenska Travsportens Centralférbund och Svensk Galopp) och har en verk-
samhet som dr reglerad genom avtal med staten. Apoteksbolaget bildades forst 1970,
dessforinnan fanns ett stort antal fristdende privata apotek. Bildandet var nog snarare
en politisk avledningsmandéver for att i en radikal tid ddmpa kraven pa forstatligande av
lakemedelsindustrin, dn det var en dtgdrd av omsorg om folkhilsan.

Andra exempel: Gota Kanal dgs av staten, Hjdlmare Kanal dgs av ett statligt bolag
(Sveaskog) och Dalslands kanal dgs av en stiftelse. Dramaten och Operan 4gs av sta-
ten medan mingder av andra teatrar dr privatidgda, dgda av foreningar, stiftelser eller
kommuner. Stamnitet for el dgs av ett statligt bolag men nitet for naturgas dgs av det
privat foretaget Nova Naturgas. Spritforsdljning i butik skots av ett statligt monopol
men spritforsiljning i andra lokaler hanteras av privata foretag.

Det finns ocksa statliga bolag som har som uppdrag att hantera ren forlustverksam-
het, som det vid en forsta anblick &r svart att tinka sig att privata foretag skulle kunna
formas att hantera. Exempel pa sadana bolag dr Samhall och Statens Bostadsomvand-
ling. Men det vore naturligtvis fullt méjligt for staten att i stéllet for att subventionera
egna foretag lata privata foretag ge anbud pd hur mycket de vill ha for att hantera vissa
forlustaftirer.

Man kan naturligtvis gilla statliga foretag av rent ideologiska eller politiska skdl. Men att de
statliga foretagen skulle ha ndgra speciella virden som privata bolag saknar dr mycket svdrt
att beldgga i sak.

4.2 Nationaltillgangar bor forvaltas av statliga bolag

Niringsministern kallar i sitt forord skogen, malmen och vattenkraften for national-
tillgdngar. Vad som &r inneborden av detta ér inte helt uppenbart. Varfor skulle skogen
och jirnmalmen vara viktigare nationaltillgdngar 4n dkermarken och malmen som
bryts av Boliden i Garpenberg? Och varfor skulle just naturtillgangar vara national-
tillgdngar? Vattenkraften ger ungefir samma bidrag till elférsorjningen i Sverige som
kdrnkraften gor, och da borde vil kidrnkraften vara en lika stor nationaltillgang. For
ovrigt var det linge sedan fackekonomer Gvergav synsittet att det dr naturtillgangar
som dr avgorande for ett lands rikedom.

Dethar ofta sagts att skogen, malmen och vattenkraften var grunden till ett rikt Sverige.
Det dr mojligen ritt, men det dr manga decennier sedan ravarutillgdngarna var grun-
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den for var vilfird. Och dven om det var fallet skulle det inte vara ett argument for att
staten dgde dessa tillgangar — eller &tminstone inte ett starkare argument 4n att staten
skulle 4ga t ex Ericsson och Volvo, som ocksd lamnar stora bidrag till Sveriges BNP.

Idén att staten ska dga naturtillgdngar har nog snarast kdnslomassig grund. Naturtill-
gangarna har alltid funnits dir och inte skapats av minsklig hand. Dirfor ses de som
vart gemensamma arv. Men med det synsittet borde all mark, alla malmférekomster
och all vattenkraft vara statlig — vilket ingen serits politiker forfiktar. Det finns ocksa
en forestillning om att malmfilten och vattenkraften i ndgon mening tillhér norrlan-
ningar i hogre grad dn andra svenskar. En forestdllning som dr lika absurd som att
allemansritten i Stockholms skirgard skulle tillhora stockholmare i hogre grad dn
norrlianningar.

Att Sveaskog, LKAB och Vattenfall dr stora innehavare av skog, malm och vatten gor inte dessa
rdvaror generellt till nationaltillgingar. Skog, malm och vattenkraft dr i sig inte mer gemen-
samma dn andra tillgdngar i Sverige. Och argumentet att staten ska dga rdvarutillgingar dr
lika svagt som att staten ska dga allt som bidrar till Sveriges BNP.

4.3 Bidraget till statbudgeten ar strategiskt

I Sverige tar vi stillning till omfattning och finansiering av den offentliga verksamhe-
ten genom vart demokratiska system. Detta bor rimligtvis ge medborgarna sa god
information som mojligt om vilka skatter som betalas och vad man far for dem. Men
bidragen fran det statliga foretagandet till statsbudgeten har snarast karaktdren av en
smygbeskattning av medborgarna. Om bolagen dgts direkt av medborgarna hade ak-
tieavkastningen gatt direkt till 4garna och skattebelastningen blivit tydligare. Det kan
ocksa ifragasdttas om det statliga dgandet av foretag verkligen anvinds for att i forsta
hand finansiera angeldgen offentlig verksamhet. Det dr snarare fragan om att det stat-
liga bolagsidgandet anvints for att bygga upp en allt storre statlig foretagssektor.

[ Verksamhetsberittelse for foretag med statligt dgande 2004, samt i motsvarande skrift for
2003, redovisas resultat efter skatt, bruttoinvesteringar samt utdelning under 2000-
talet.

Uppgifter om foretag med statligt dgande, miljarder kr

Summa
Ar 2000 2001 2002 2003 2004 2000-2004
Resultat efter skatt 20,5 17,4 8,6 21,9 31,6 100
Bruttoinvesteringar 89,7 129 67,6 26 29,6 341,9
Utdelning 9,8 9,1 10 12,5 17,1 58,5
Inkomster av statens .
6 5,8 5 4,2 4,5 7,6 27,1

aktier i statsbudgeten
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Av tabellen framgar att inkomsterna av statens aktier i statsbudgeten under 2000-talet
varit i genomsnitt drygt 5 miljarder kr per ar. Samtidigt har resultatet efter skatt varit
20 miljarder kr per ar och foretagens bruttoinvesteringar nirmare 70 miljarder kr per
ar.

Hur de statliga bolagen paverkar statsbudgeten dr dock inte alldeles litt att utrona.
A ena sidan underskattas i tabellen ovan bidraget till statsbudgeten fran statliga bo-
lag, eftersom utdelningen fran Svenska Spel gér in i statsbudgeten direkt som rorelse-
overskott av statens verksamhet (en del av detta rorelsedverskott tillfaller dock direkt
idrottsrorelsen som ersittning for samarbetet med Svenska Spel). A andra sidan Gver-
skattas bidraget eftersom flera statliga bolag tar emot bidrag fran staten under ett antal
olika budgetposter. Detta giller bolag som Dramaten, Operan och Samhall. Andra
bolag som Akademiska Hus och Lernia lever mer eller mindre i symbios med annan
statsfinansierad verksamhet. Investeringar i de statliga bolagen kanaliseras ocksa ge-
nom Riksgildskontoret, dit dven viss sa kallad extra utdelning fran statliga foretag gar
(safick t ex S] AB pa detta sitt ett kapitaltillskott pa narmare 2 miljarder kr ar 2003-04).
De svenskar som vill skaffa sig en tydlig bild av hur regeringskansliet egentligen forval-
tar deras foretag har alltsa ett rejdlt detektivarbete framfor sig.

De statliga bolagens intdkter har alltsa i hogre grad anvints till investeringar &n till att
ge ett bidrag till statsbudgeten som skulle ldtta skattebetalarnas boérda. Naturligtvis
behover statliga foretag precis som alla andra foretag reservera Gverskott for investe-
ringar. Antagligen finns det ocksa statliga féretag med ledningar som anser att staten
borde skjuta till ytterligare dgarkapital for att foretagen ska kunna forsvara sina po-
sitioner pa marknaden. Men problemet for ett statligt foretag dr att det inte som ett
privat foretag kan vinda sig till aktiemarknaden med en emission for att fa in mer
dgarkapital till investeringar.

Det statliga bolaget dr hdnvisat till sin enda 4dgare for att f sitt behov av ytterligare
dgarkapital bedomt. Den dgaren, staten representerad av regeringen, har en egen bud-
getrestriktion — och politiska hansynstaganden att géra. Om t ex Vattenfall hade begirt
att investeringarna i polsk brunkol skulle finansieras genom tillskott av dgarkapital
skulle regeringen ha varit tvungen att ta upp detta i statsbudgeten med atfcljande
diskussioner i riksdagen. Om en investering i stillet lanefinansieras av foretaget blir
beslutet bara en fraga for foretagsledning, styrelse och dgaren representerad av Ni-
ringsdepartementet/regeringen.

Det finns alltsd 4 ena sidan en risk for att alltfor stor andel av de statliga bolagens intak-
ter anvands for investeringar i stéllet for till andra angeldgna dndamal i statsbudgeten.
D v s att de statliga bolagen huvudsakligen anvinds for att ytterligare bygga ut det stat-
liga foretagandet. A andra sidan finns risken att en del foretag far for lite eget kapital
for expansion. Speciellt i tider av anstridngda statsfinanser kan det bli frestande att dra
in vinstmedel fran statliga foretag till statsbudgeten.
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I det tidigare citerade forordet till Verksamhetsberdttelse for foretag med statligt dgande
2004 skriver statsministern och niringsministern:

Den samlade bilden av de statliga foretagen dr ljus. Forra drets resultat slog rekord. Re-
sultatet efter skatt blev 31,6 miljarder kr. Av dessa gdr 17,2 miljarder kr till statskassan i
form av utdelning. Resten blir kvar i bolagen som investeringar i framtiden.

Detta skapar onekligen intrycket att det statliga foretagsdagandet ger ett starkt positivt
bidrag till statsfinanserna. Men hur viktigt 4r egentligen bidraget frdn de statliga bola-
gen for skattebetalarna?

I statens budget for 2005 var inkomsterna av statens aktier 9,9 miljarder kr, och for
2006 har de budgeterats till 12,3 miljarder kr. Till dessa inkomster tillkommer &ver-
skottet fran Svenska Spel, som redovisas i statsbudgeten tillsammans med bl a 6ver-
skottet frdn Riksbanken under budgetposten rorelsedverskott. Enligt Svenska Spels
bolagsordning ska inga till utdelning tillgdngliga vinstmedel utdelas till aktiedgaren
staten. I stdllet ska alla till utdelning tillgdngliga vinstmedel disponeras pa sitt som
regeringen foreskriver. Av Svenska Spels vinstmedel 2004 tillf6ll 3,6 miljarder kr staten
och 1,2 miljarder kr foreningslivet.

For staten kan inte inkomsterna fran aktieinnehavet betraktas som helt obetydliga. De
utgjorde 1,3 procent av statens budget ar 2005 respektive 1,6 procent enligt budgeten
for ar 2006. For skattebetalarna som ytterst ska finansiera hela den offentliga sektorn
ir dock betydelsen mindre. Ar 2005 utgjorde inkomsterna av statens aktier 0,7 procent
av den offentliga sektorns totala inkomster, och for ar 2006 forvintas motsvarande
siffra bli 0,8 procent.

Ett sétt att belysa betydelsen av inkomster fran statens aktier &r att konstatera att ok-
ningen av den offentliga sektorns utgifter mellan 2005 och 2006 4r 7 ganger storre dn
inkomsterna fran statens aktier ar 2005. Ytterligare ett sitt att ge perspektiv pa den
statsfinansiella betydelsen av statliga foretag dr att konstatera att det preliminira ut-
fallet i statsbudgeten blev ca 15 miljarder bittre 4n prognosen, d v s lika mycket som
intdkterna i statsbudgeten av alla statens aktier samt vinstmedlen fran Svenska Spel.

En ndgot bdttre ekonomisk utveckling dn forvintat har alltsd inneburit lika mycket som bortfal-
let av statsinkomster frdn de statliga foretagen skulle innebdra. Ett bidrag till statsbudgeten pd i
storleksordningen 15 miljarder kan naturligtvis inte avfdrdas som betydelseldst. Men det borde
d andra sidan vara svdrt att havda att det inte skulle gd att hantera detta bortfall.

Man bor ocksa i detta sammanhang halla i minnet att det statliga foretagandet inte
bara innebir inkomster for staten. Det dr ocksa forenat med betydande utgifter, som
dock inte alltid redovisas i statsbudgeten. Sa finansieras t ex Botniabanan AB genom
upplaning i Riksgdldskontoret (2 miljarder kr under dr 2004). Andra bolag (t ex SJ) har
tatt betydande kapitaltillskott, och ater andra (som Dramaten och Operan) fir 16pande
bidrag fran staten.
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Dessutom har skatteffekterna vid en 6verforing av de statliga bolagen till svenskarna
inte beaktats ovan. Nar svenska folket, i stdllet for staten, tar emot utdelning pa sina
aktier kommer de att fa betala kapitalinkomstskatt pa aktieutdelningarna, vilket inne-
bar att staten bara gar miste om 70 procent av inkomsterna frn foretagens utdelning-
ar. Diartill kommer staten att fd 6kade inkomster fran formogenhetsskatt och skatt pa
eventuella vinster vid aktieforséljning.

4.4 De statliga bolagen éir en bra affiar for skattebetalarna

“Pa dagens resultatnivaer dr det en mycket bra affir for svenska folket att behalla dgan-
det i bolagen.” Sa skriver statsministern och néringsministern, som vi sag, i férordet
till Verksamhetsberittelse for foretag med statligt dgande 2004. Om detta dr sant eller inte dr
dock fullstindigt omojligt att bedoma for den som inte dr beredd att bara lita pa sina
regeringsforetridares blda 6gon. Det ir ju inte heller sikert att det som md&jligen 4r bra
for en del svenskar dr bra for alla.

Om det dr en bra eller dalig affdr att behdlla dgandet i ett bolag beror pd vad det ger for
avkastning i framtiden, vad man kan fa om man siljer innehavet i bolaget och pa hur
de alternativa placeringsmojligheterna ser ut.

Att bedoma framtida avkastning och marknadsvirde for de statliga bolagen ar i stort
sett omojligt for en outsider. Staten presenterar inga prognoser for vinsterna i bolagen
med statligt 4gande. Eftersom flertalet bolag dgs till 100 procent av staten handlas inte
heller aktierna pa nagon bors ddr en marknadsvirdering av bolagen kan goras. De
analytiker som analyserar och virderar borsbolag dr som regel ointresserade av stat-
liga bolag som inte kan handlas. Det dr ocksa fullstindigt oként vad stats- och nérings-
ministern tiankt sig for alternativ anvindning av pengarna om bolagen inte beholls av
svenska folket. Och slutligen — dterigen — det dr ett verkligt konststycke att veta vad
som dr bra for hela svenska folket.

Det sammanlagda virdet av bolag med statligt dgande bedomdes av Niringsdepar-
tementet uppga till ca 500 miljarder kr i bérjan av ar 2005°. Ett ar tidigare bedomdes
virdet vara 350-380 miljarder kr’. Men hur bedémningarna gjorts och varfor virdet
okat med 120-150 miljarder kr pd ett 4r framgar inte. Denna 6kning av virdet kan ju se
bra ut, men den ir bara relevant om svenska folket dr intresserat av att regeringskans-
liet forvaltar ett allt storre statligt dgande. Om det svenska folket dr mer intresserat av
sin egen ekonomi blir fragestillningen en annan: “Blir min privatekonomi bittre om
staten forvaltar de statliga bolagen 4n om jag sjdlv far forvalta min andel av de statliga
bolagen?”

Antag att virderingen av bolagen i borjan av ar 2005 gjordes pa grundval av deras re-
sultat ar 2004. Det aret var utdelningen till statskassan 17,1 miljarder kr, vilket innebar
att utdelningen var 3,4 procent av kapitalet. Om svenska folket fatt disponera viardet av

24



dessa bolag individuellt i stillet hade det alltsa rackt med att de betalat in 3,4 procents
avkastning till staten for att statens inkomster och verksamhet inte skulle bli lidande.
Allting 6ver 3,4 procent i avkastning hade de kunnat behalla som ren nettovinst. Det
kan noteras att Affirsvdrldens generalindex steg med 17,5 procent under 2004 och
med 32,6 procent under 2005. En indexportf6lj pd borsen hade alltsd gett dessa avkast-
ningar.

En genomsnittlig svensk skattebetalare hade alltsd dr 2004 kunnat placera sin virdeandel av
det statliga foretagandet i en indexportfolj pd borsen och fatt 14,1 procent mer i avkastning dn
staten fick pd sitt foretagsinnehav (17,5 %-3,4 %). Vi konstaterade tidigare att varje svensks
andel av de statliga foretagen var vird minst 50 000 kr. Forra dret hade alltsd varje svensk kun-
nat tjdna drygt 7 000 kr pd att sjdlv forvalta vardet av sin andel av de statliga bolagen.

Om man 4nda som stats- och ndringsministern sdger att det har varit en bra affir for
svenska folket att behdlla dgandet av de statliga bolagen under regeringskansliets for-
valtning, maste man uppenbarligen rikna pa ett speciellt sitt.

Nir det giller fragan om det &r en bra affir for svenska folket att staten behaller de
statliga foretagen i sin dgo finns ytterligare tva viktiga aspekter som har att géra med
statens styrning av de statliga foretagen och marknadspositionen for flera av dem.

Omfattande internationell forskning visar att statliga foretag generellt ett d4r mindre
effektiva 4n privat d4gda.'’ Detta behover i och for sig inte vara sant for just de svenska
statliga foretagen. Men det ar helt klart att manga statliga foretag har andra mal vid
sidan av vinstmalet — mal som ofta inverkar menligt pd bolagens 16nsamhet. Detta gil-
ler definitivt den stora grupp bolag som Niringsdepartementet kallar for "foretag med
sdrskilda samhillsintressen”. Men dven de foretag som staten stiller marknadsmassiga
krav pa har andra mal @n l6nsamhetsmalet — eller for att anvinda Niringsdepartemen-
tets terminologi: “sdrskilt uttryckta dgarkrav”.

Det innebdr i virsta fall att dven bolag som antas arbeta pa marknadsekonomiska vill-
kor blir utsatta for politisk nyckfullhet och rent politiska mal som inte har med 16nsam-
heten att gora. Foretag som Vattenfall, Posten och Sveaskog, for att bara nimna nagra,
har alla varit utsatta for forsok till paverkan utéver den direkta dgarstyrningen fran den
politiska sfiren. Det torde inte rdda ndgot tvivel om att statliga foretag generellt har
svarare dn privata att fokusera pa 1onsamhetsmalet och hélla diverse andra politiska
mal borta.

Hur mycket foretagsledningar, styrelser och Ndringsdepartementets dgarstyrningsansvariga an
betonar professionalitet och lonsamhet gdr det inte att komma ifrdn att mdanga politiker ser de
statliga foretagen som majliga verktyg for att nd politiska mdl. Resultatet riskerar att bli ligre
lonsamhet och en simre affér for svenska folket.

Den andra aspekten pa statligt foretagande som har att gora med dess 16nsamhet for
svenska folket, giller den marknadsposition som statliga foretag tillats ha just for att
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de ir statliga. Aven hir dr detta mest uppenbart for foretag med “sirskilda samhillsin-
tressen”. Svenska Spel, Systembolaget och Apoteket har en monopolstillning pa sina
marknader som privata foretag aldrig skulle tillatas ha med hinsyn till konsumenterna.
Men dven vissa foretag som av Naringsdepartementet anses verka pa en marknad med
full konkurrens har mycket stark stidllning pa sina marknader. Det dr nog inte alla som
haller med om att Posten och Akademiska Hus verkar pd marknader med full kon-
kurrens. Ndr privata foretag fir en dominerande stéllning pd en marknad misstinks
de alltid for att exploatera denna stdllning. Erfarenheterna tyder inte pa att statligt
dgda foretag skulle vara immuna mot denna frestelse — alla 4r nog inte 6verens om att
Postens kamp mot CityMail och Telias prissdttning pa nittjanster for konkurrerande
bolag skedde med konsumenternas bista for 6gonen.

Sd linge de statliga foretagen forblir statliga finns risken att det ses som mindre angeldget
att skapa forutsattningar for att de inte langre ska kunna behdlla sin monopolstdllning eller
dominerande stallning pd marknaden. Det dr inte ndgon god affdr for svenska folket som kon-
sumenter.

4.5 Starkt 2005 for foretag med statligt Agande

Den definitiva arsredovisningen for 2005 for foretag med statligt dgande finns dnnu
inte tillgidnglig och stimmorna har heller inte tagit de definitiva besluten om utdel-
ning. Den senaste rapporten for féretag med statligt d4gande visar dock att ar 2005 blev
ett rekordér for staten''. Resultatet efter skatt forbittrades med 71 procent under 2005
och utdelningarna vintas uppga till 26,7 miljarder kr — en 6kning med 6ver 9 miljarder

kr.

Dessa helt firska siffror for de statliga foretagens resultat dndrar inte den tidigare dis-
kussionen och slutsatserna i detta kapitel. Naturligtvis dr ndringsministern angeldgen
att anvinda resultatforbattringen i de statliga foretagen som ett argument for fortsatt
statligt dgande. Men att foretag gar bra dr inte nagot argument for att staten ska dga
dem. Naturligtvis innebdr utdelningsdkningarna, som ar foreslagna men dnnu inte
beslutade, att man madste rakna med ett storre bortfall av intdkter fran utdelningar i
statsbudgeten om dessa utdelningsnivéer blir bestiende. Okningen i utdelningar har
dock inte framst sin forklaring i forbdttrade resultat i de statliga foretagen.

Resultatet efter skatt 6kade dr 2005 med ca 20 miljarder kr. Resultatforbittringen kan
till stor del hanforas till tre bolag: Vattenfall, LKAB och Akademiska Hus. Resultatfor-
battringen i Vattenfall forklaras av hdgre elpriser, lyckade terminsaffarer samt 6kad vat-
tenkraftproduktion. LKABs 6kade vinst forklaras fraimst av att jarnmalmspriset 6kade
med 6ver 80 procent. Akademiska Hus slutligen 6kade sin vinst genom att skriva upp
virdet pa sina fastigheter med 6ver 7 miljarder kr. Ar 2005 var ett bra ar for manga
foretag, statliga savil som privata. Och vinstpengar fran prisokningar har samma eko-
nomiska virde som andra vinster. Men fa torde tro att elpriser, jarnmalmspriser och
fastighetspriser stiger i det odndliga.
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Det dr ocksd intressant att notera att 8kningen i utdelning pa statens aktier inte framst
kommer frdn de foretag som hojt vinsterna mest. Vattenfall, LKAB och Akademiska
Hus kommer tillsammans enligt forslagen till utdelning att h6ja denna med knappt en
och en halv miljard kr — detta efter resultatforbattringar fore skatt pa sammanlagt Gver
24 miljarder kr. Monstret att anvinda resultaten fran det statliga foretagandet till att
bygga upp en allt storre statlig foretagssektor tycks snarast forstiarkas. Naringsminister
Thomas Ostros siger ocksd i en kommentar till bokslutskommunikén: "Med ett s&
starkt positivt resultat finns det goda forutsittningar for omfattande framtidsinveste-
ringar.”

Utdelningarna fran de statliga foretagen berdknas ka med sammanlagt 9,3 miljar-
der kr. Inte mindre &n 80 procent av denna 6kning kommer frdn en extra utdelning
i TeliaSonera (4,6 miljarder kr) samt fran Venantius som nu borjat ge utdelning (3
miljarder kr). Niar det giller TeliaSonera har savil rorelsemarginal som avkastning pa
eget kapital och statens andel av resultatet efter skatt minskat. Den extra utdelningen
dr alltsa en ren aterforing av kapital till dgarna. Venantius ar ett foretag som bildades
1995 med uppgift att hantera obestdndssituationer i en fran SBAB 6vertagen lanestock
(Venantius tog over en lanestock pa 33 miljarder kr). Utdelningen i ar pa 3 miljarder
ar ett uttryck for att forlusterna pa déliga 1an som Venantius tog &ver inte blev sa stora
som befarat.

I bokslutskommunikén for foretag med statligt dgande bedoms foretagens prestationer
ijamforelse med aret dessforinnan. Denna jimforelse visar endast att konjunkturliget
ar 2005 var mycket gynnsamt for manga svenska foretag. Mer intressant for att bedo-
ma staten som dgare vore naturligtvis att jamfora de statliga foretagen med de privata.
En sadan jamforelse forsvaras dock av att det inte sker nagon marknadsvirdering av de
statliga foretagen och att det inte alltid finns jamforbara privata foretag. Pa ett omrade
kan man dock gora en jamforelse: Hur har statens innehav av bérsnoterade aktier ut-
vecklats i forhallande till alla borsnoterade aktier under 2005? Marknadsvirdet pa det
statliga noterade aktieinnehavet ckade med 8,5 procent. Affirsvirldens generalindex
steg med 33 procent. Statens, och ytterst det svenska folkets, avkastning pa det statliga
innehavet lag alltsa 24,5 procent under vad en indexportfolj pa borsen skulle ha gett.

Sammanfattningsvis kan det konstateras att de statliga foretagen gick bra dr 2005 jamfort med
dret innan —hur de gick jamfort med de privata foretagen dr svdrare att saga utom ndr det gdller
statens borsaktier som gick klart samre. Monstret att vinsterna fran statliga foretag i huvudsak
anvinds for att bygga upp en allt storre statlig bolagssektor bestdr. Bidraget frdan utdelningar till
statsbudgeten blev rekordstort, men kan till storsta delen forklaras av engdngshdndelser.
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5}

Praktiska fragor vid en utdelning
av statliga foretag

Naturligtvis skulle en 6verforing av de statliga bolagen till medborgarna innebéra att
staten forlorade intdkter for att finansiera de offentliga utgifterna. Om inget annat
andras innebdr det att staten antingen maste minska de offentliga utgifterna eller hoja
skatterna i motsvarande grad. Men allting annat &r naturligtvis inte likadant ar efter ar
— den offentliga sektorns skatteinkomster har 6kat med ca 50 miljarder kr per ar de tva
senaste aren. Ett ars 6kning av inkomsterna har alltsa varit tillrackligt for att med god
marginal bara bortfallet av inkomster fran statliga bolag.

Men om man dnda vill kompensera for inkomstbortfallet med en skatteh6jning skulle
denna, som visats ovan, @nda bli mindre 4n den avkastning som minniskor skulle kun-
na fa pd sina nya direktigda formogenheter. Ett direktigande skulle dessutom inne-
bira att ménniskor tydligare sag vilken skattebelastning den offentliga verksamheten
kriavde och det skulle bli ldttare att ta stillning till vilken omfattning man 6nskar pa
den.

5.1 Vilka ska fa del av en 6verforing?

Men ir det praktiskt mojligt att fora 6ver forvaltningen av de statliga bolagen till nio
miljoner svenskar? Ska alla i Sverige fa del av denna 6verforing — ocksa omyndiga och
spadbarn? Och hur blir det med styrningen av bolag med ett sa spritt dgande?

Den lampliga avgransningen av den grupp som ska ta 6ver den direkta forvaltningen
av de statliga bolagen kan givetvis diskuteras. Eftersom bolagen tillhor det svenska
folket kan en princip vara att alla svenska medborgare, oavsett alder, ska fa del av
overforingen. Av uppenbara skil har barn och ungdomar i de flesta fall inte kunnat
bidra till uppbyggnaden av den statliga férmogenheten, och det skulle darfér mojligen
kunna argumenteras for att de da inte heller ska fa del av 6verforingen. Diremot finns
det inga praktiska hanteringsmassiga skil som talar for att begriansa 6verforingen till
exempelvis alla svenskar som var rostberittigade i det senaste riksdagsvalet.

Det svenska VPC-systemet klarar att hantera miljontals aktiedgare och en utdelning av statliga
foretag till alla svenskar skulle inte innebdra ndgra olosliga hanteringsproblem.
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5.2 Vilka bolag bor delas ut?

En annan frdga dr om det 4r rationellt att 9 miljoner minniskor ska dela pa dgandet
till och styrningen av t ex Voksenasen. Det dr ganska uppenbart att en 6verforing av
dgandet inte dr lampligt for hela den statliga bolagssfaren. For vissa bolag ar det sikert
lampligast att staten fortsitter att forvalta vara kollektivt dgda bolag.

Niringsdepartementet har, som tidigare visats, delat in de statliga bolagen i tva grup-
per: foretag med marknadsmaissiga krav och foretag med sirskilda samhillsintres-
sen. Till den forstnamnda gruppen fors foretag som verkar pa en marknad med full
konkurrens och som staten stiller marknadsmaissiga krav pa. Att dessa foretag lika
gdrna skulle kunna forvaltas direkt av medborgarna verkar uppenbart. Men ocksa i
den sistndimnda gruppen finns foretag dir den statliga forvaltningen kan ifragasittas.
Argumenten mot det statliga spelmonopolet, det statliga apoteksmonopolet och det
statliga monopolet pa detaljhandel med vin och sprit dr vilkdnda. Kulturinstitutioner
som Dramaten och Operan behéver inte nédvindigtvis vara statsdgda — kultur kan
subventioneras utan statligt dgande. Det dr inte sjdlvklart att lata ett statligt bolag
som Sambhall ta ett sa stort ansvar for arbetshandikappade, i stillet for att arbeta mer
med generella bidrag till privata foretag som anstiller arbetshandikappade. Det finns
privata provningsinstitut, som t ex SEMKO pa elsidkerhetsomradet, och varfor skulle
Svensk Bilprovning da inte kunna vara det? Att som grund for en 6verforing av dgandet
direkt till svenskarna ritt av acceptera Naringsdepartementets indelning av foretag
mellan sadana med marknadsmaissiga krav och 6vriga krav forefaller alltsa ingalunda
sjalvklart.

Nir Naringsdepartementet virderat de statliga bolagen har det rimligtvis skett utifran
deras formaga att ge vinst och utdelning. Under forra aret stod foljande sju foretag for
over 90 procent av de statliga foretagens resultat fore skatt:

 Vattenfall

 TeliaSonera

e Posten

* V&S Vin & Sprit

» Sveaskog

+ LKAB

* Svenska Spel

Postens och TeliaSoneras resultat har fluktuerat ganska kraftigt under de senaste aren,
men de 6vriga bolagen i listan har haft stabila vinster. Om Niringsdepartementets vér-

deringsprinciper inte dr alltfor udda bor ocksa dessa foretag sta for ungefir 90 procent
av virdet av de statliga bolagen.
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Aven om man drastiskt kortar ner listan pd bolag som skulle kunna delas ut till det svenska
folket till en dryg handfull, kan man fortfarande dela ut bolag till ett virde av ca 50 000 kr per
svensk — ung som gammal. Allra enklast dr naturligtvis att skifia ut aktieinnehaven i de bolag
som redan dr borsnoterade. Forutom det i listan ovan inkluderade TeliaSonera dr det innehav i
Nordea Bank, OMX och SAS. Virdet pd detta innehav dr ca 120 miljarder kr.

5.3 Hur gar det med dgarstyrningen av bolagen?

Hur skulle de ovan nimnda foretagen klara sig med ett sa spritt aktiedgande som
skulle bli f6ljden om foretagen delades ut till ca 7 eller 9 miljoner svenskar? Om denna
dgarbild skulle bli bestdende skulle det kanske finnas anledning till oro for hur 4dgar-
styrningen av foretagen skulle fungera. Aven om erfarenheterna av statligt dgande
generellt sett inte anses vara goda kan nog samma sak sdgas om ett mycket spritt ak-
tiedgande utan tydliga huvudidgare. Samtidigt bor man haélla i minnet att effektiviteten
i dgarstyrningen inte bara dr en fraga om antalet dgare utan ocksd om hur institutio-
nerna for dgarstyrning ser ut.'?

Erfarenheterna av stora privatiseringar utomlands tyder dock pa att aktiedgandet gan-
ska snabbt koncentreras. En internationell studie av utvecklingen av antalet aktiedgare
vid massprivatiseringar visar att antalet aktiedgare redan forsta dret minskar med ca
10 procent och att antalet aktiedgare verkar stabilisera sig runt 65 procent av det ur-
sprungliga antalet efter 4 ar'’.

Om det likvil &r sa att man vill undvika ett spritt aktieinnehav med otydlig dgarstyr-
ning under en 6vergangsperiod, dr en teknisk mdjlighet att inte dela ut aktier direkt
utan i stdllet ndgon form av omvandlingspapper som kan kdpas och séljas pa en mark-
nadsplats. Efter en bestimd tid, t ex ett ar skulle dessa omvandlingspapper kunna lsas
in mot aktier. Under denna period skulle staten ligga kvar med sitt dgande och sitt
dgarstyrningsansvar, tills dgarbilden stabiliseras.

Ett alternativ till att dela ut omvandlingspapper for att undvika svag dgarstyrning ar
att staten behaller en kontrollpost som inom en i forvdg stipulerad tidsperiod siljs
direkt till investerare som kan bjuda pa hela aktieposten. Da minskar risken for att
dgarstyrningen blir svag under en period. Det 6verordnade malet att privatisera for-
mogenhetsvirdet i de statliga foretagen kan ju dnda uppnas genom att staten delar ut
intdkterna fran forsiljningen av kontrollposten till svenska folket.

Man bor ocksd hdlla i minnet att det inte dr ett stort antal aktiedgare i sig som dr ett problem
ndr det galler dgarstyrning, utan frainvaron av ndgon stark huvuddgare som dr problemet. Och
i foretag med spritt dgande kan det vara ldttare att uppnd positionen som stark huvuddgare.
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5.4 Vad forenklas?

De praktiska fragor som skulle uppstd vid en utdelning av de statliga foretagen ska na-
turligtvis inte nonchaleras eller undervirderas. Men man ska ocksa vara medveten om
att en del av dessa praktiska problem dr desamma som vid en traditionell privatisering.
Vid en utdelning slipper man dessutom en del praktiska problem som é&r férknippade
med traditionella privatiseringar.

Vid en traditionell privatisering uppstar direkt frdgor om nér privatiseringen ska goras,
vilket pris som ska sidttas pa aktierna vid introduktionen och vilka som da ska fa moj-
ligheten att kopa aktier. En regering som siljer de statliga foretagen bor naturligtvis se
till att tidpunkten viljs sa att forsiljningsintdkten blir sd stor som majligt — annars gor
juytterst det svenska folket en dalig affar. Men att vilja denna tidpunkt kan vara nog sa
svart. Dessutom 4r det kanske sd att de svenskar kdnner sig lurade som i ett sidant lage
koper aktier och sedan far uppleva att kurserna faller. Samma sak giller naturligtvis
prissdttningen pd aktien. Den bor vara sa hog som méjligt med tanke pa statsinkoms-
terna, men kanske dndd inte sa hog att ett senare prisfall upplevs som att kparna blivit
lurade. Forsiljningen av Teliaaktierna illustrerar denna problematik utmarkt val.

Om aktierna, av hinsyn till svenska kopare, i stillet siljs uppenbart billigt uppstar
samma slags problem med tilldelningen som nir aktierna delas ut: vilka ska fa? Men
hir blir problemet virre eftersom det vid en aktieforsdljning dr svart eller omojligt att
diskriminera utldnningar, vilket inte dr fallet vid en gratisutdelning. Om de statliga
bolagen delas ut i stillet for siljs slipper man naturligtvis prissittningsproblemet, och
aven tidpunkten for att maximera inkomsterna blir irrelevant.

Som tidigare papekats kan ett problem med utdelning vara att det spridda dgandet kan
medfora att dgarstyrningen av bolagen blir dalig och att det finns risker att bolagen
“kidnappas” av sina ledningar. Men naturligtvis kan det dven finnas problem med édga-
re och dgarstyrning vid en traditionell privatisering. For nagot drygt ar sedan var det t
ex hogaktuellt att privatisera det statliga Green Cargo (tidigare S] Gods) genom en f6r-
sdljning till tyska Deutsche Bahn. Men efter kraftiga ifrdgasittanden fran naringslivet
om det var en ldimplig ny dgare, skrinlades planerna. Kanske ett starkt utlandskt kraft-
bolag som dgare av Vattenfall skulle motas med samma skepsis av svenska folket.

Sammanfattningsvis: Vare sig man delar ut statliga bolag eller siljer kan det uppstd problem
med dgarstyrningen fran de nya dgarna. Men vid en traditionell privatisering tillkommer pris-
sdttningsproblemet och problemet att vilja rdtt tidpunkt for privatiseringen.
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6
Internationell utblick

6.1 Privatiseringstrender

Mixen mellan statligt och kollektivt 4gande a ena sidan och privat dgande a den andra
har stindigt varierat 6ver virlden och genom historien. Det senaste uppsvinget for
statligt dgande skedde i samband med andra virldskriget. Den senaste stora priva-
tiseringsvagen inleddes av Margaret Thatchers regering i Storbritannien i borjan pa
1980-talet. Direfter har privatiseringar varit ett mer eller mindre viktigt inslag i den
ekonomiska politiken i hundratalet linder™*.

I Storbritannien minskade privatiseringarna statsforetagens roll fran 6ver 10 procent
av BNP i slutet av 1970-talet till en férsumbar nivd i slutet av 1990-talet. Férutom i
Storbritannien genomfordes i Europa stora privatiseringsprogram i Tyskland, Frank-
rike, Italien, Spanien och naturligtvis i de tidigare kommuniststaterna. I (ddvarande
Vist-) Tyskland inleddes privatiseringarna egentligen redan under forbundskans-
ler Conrad Adenauer med stora utforsiljningar av statligt dgande i Volkswagen och
VEBA. I Frankrike privatiserade president Jacques Chirac 22 foretag virda 12 miljarder
dollar bara mellan 1986 och 1988. Privatiseringarna har sedan fortsatt med borsnote-
ringen av det delvis statsdgda Electricité de France hosten 2005 som en av de senaste
iraden.

Utanfor Europa inleddes stora privatiseringar i i Japan slutet av 1980-talet, med utfor-
sdljningar av aktier i Nippon Telegraph and Telephone vdrda 80 miljarder dollar, vilket
ar den hitintills storsta enskilda forsdljningen av aktier i ett statligt bolag. I Kina har
privatiseringen av de gigantiska statliga foretagen gatt trogt, huvudsakligen beroende
pa de stora vilfirdsataganden dessa ir belastade med. Ocksa i Indien har regelritta
privatiseringar varit relativt ovanliga. Daremot har mdanga lander i Sydamerika, t ex
Chile, Mexiko, Bolivia och Brasilien, genomfort stora privatiseringsprogram.

Det geografiska omrade som framst utmarkt sig for privatiseringar dr naturligtvis det
tidigare Sovjetblocket och de forna kommunistlinderna i Central- och Osteuropa. I
dessa regioner genomfordes massiva privatiseringsprogram efter kommunismens fall
— ofta med hjilp av av vouchers som delades ut till stora grupper medborgare.

De kumulativa intdkterna av privatiseringar under denna privatiseringsvag i virlden
uppskattades i slutet av 1990-talet 6verstiga en trillion (1 000 000 000 000) dollar, varav
den storsta delen i OECD-lidnder. Statsdgda foretag i industrivdrlden (hoginkomstlan-
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der) berdknas har minskat sin andel av BNP frdn 8,5 procent i mitten av 1980-talet
till 5 procent i slutet av 1990-talet. I laginkomstldnder har nedgdngen varit dnnu mer
dramatisk.

Motiven till privatiseringarna har naturligtvis varierat mellan olika linder och olika
fall. De motiv som vanligen lyfts fram dr dock:

 Ge staten intdkter

+ Oka effektiviteten i de statliga bolagen och i ekonomin

» Minska statens inflytande pa ekonomin

 Stimulera till ett mer spritt aktiedgande

* Underlitta konkurrensutséttning

o Utsitta de statliga foretagen for marknadskrafter

¢ Utveckla den inhemska kapitalmarknaden

Tekniskt har privatiseringarna genomforts pa olika sitt. Ett forsta specialfall 4r ater-
lamnande av statlig egendom till tidigare dgare eller arvtagare till denna, nagot som
forekom framforallt i Osteuropa. Utdver denna metod har det férekommit olika vari-
anter av direktforsiljning av foretag eller delar av foretag till enskilda investerare eller
mindre grupper av investerare, publika aktieforsiljningar (liknande bérsnoteringar av
privata foretag) samt massprivatiseringar med hjilp av utdelade eller silda vouchers.
Slutligen kan ett slags privatisering ocksa dstadkommas indirekt genom konkurrens-
utsdttning av statliga foretag, vilket minskar deras marknadsandel och 6kar privata
foretags marknadsandelar.

6.2 Erfarenheter av privatiseringar

Privatiseringsmetoderna har varierat med de institutionella férhallandena i olika ldn-
der och med storleken pa privatiseringarna. En omfattande empirisk och teoretisk
forskning har dgnats problem som har att gbra med tidsaspekter pa privatiseringar,
prissittningsfragor och férdelningen av erbjudanden att investera i bolag som privati-
seras. Den regering som nu 6nskar genomfora privatiseringar behover pa intet vis ge
sig uti okdnd terring.

Efter en omfattande genomgang av teoretisk och empirisk forskning om privatisering-
ar sammanfattar de tvd amerikanska forskarna Megginson & Netter kunskapsldget vid
2000-talets ingdng i foljande punkter:

» De senaste 20 arens privatiseringsprogram har patagligt minskat de statsigda fo-
retagens betydelse i flertalet linder. De statsdgda foretagens andel av den globala
produktionen har minskat fran 6ver 10 procent 1979 till mindre &n 6 procent tjugo
ar senare.
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* Forskningen ger nu stod for uppfattningen att privatidgda foretag dr mer effektiva
dn statsdgda. Det finns begransat empiriskt stod for att andra atgarder dn privatise-
ringar, som t ex marknadsprissidttning, marknadsliberaliseringar och 6kad anvind-
ning av ekonomiska styrmedel, kan 6ka statliga foretags effektivitet. Men samtidigt
skulle dessa atgirder sannolikt ha varit 4n mer effektiva om de kombinerats med
privatiseringar.

» De tekniska metoderna for privatisering har i huvudsak varit aktieforsiljning, di-
rekt utforsiljning av fysiska tillgdngar och massprivatiseringar i kombination med
utdelning eller forsiljning av vouchers. Dock finns det stora variationer i hur dessa
tekniker anvints. Massprivatiseringar med vouchers har fraimst anvints i fore detta
kommunistlinder i Ost- och Centraleuropa med simre resultat &n andra privatise-
ringstekniker i andra ldnder.

o Iprivatiserade foretag 6kar nistan alltid produktiviteten, lonsamheten, investering-
arna och den finansiella stabiliteten. Effekterna pa sysselsdttningen dr mer oklara
och beroende av om produktiviteten 6kar snabbare eller lJdingsammare 4dn produk-
tionen.

e Privatiseringar har regelmassigt varit lonsamma for dem som investerat i de tidigare
statsdgda foretagen.

 Det finns ett positivt samband mellan utvecklingen av aktiemarknaden och priva-
tiseringar.

» Begrinsade erfarenheter tyder pa att privatiseringar utvecklar de nationella syste-
men for dgarinflytande i aktiebolag.

Megginson & Netter anser att det krivs ytterligare forskning om behovet av komplet-
terande ekonomisk politik vid privatiseringar, om konsekvenser for sysselsittningen
och hur de kan hanteras samt om samspelet mellan globalisering och privatiseringar.

Privatiseringarna nadde en toppniva under dren 1997-99 och vinde sedan nedat. Ett
skdl kan naturligtvis vara att de mest uppenbara privatiseringsprojekten da redan hade
genomforts, inte minst i de tidigare kommunistlinderna. Privatiseringar av en stock
statliga bolag kan ju av rent logiska skil inte 6ka hur linge som helst. Men svarighe-
terna vid privatiseringar har ocksa belysts i ett antal konkreta fall, vilket kanske har
bidragit till att ddimpa den ursprungliga entusiasmen for privatiseringar.

Det kan nu anses vil belagt att privatiseringar 6kar den ekonomiska effektiviteten i de
privatiserade foretagen:

A vast body of empirical work on the impact of privatization that has been summarized
in detail elsewhere shows that in competitive sectors privatization has improved firm
performance ... Available studies conclude that privatization in these sectors improves
performance and increases returns to new owners and shareholders, with more robust
findings in high and middle income countries than i low income countries."
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Both the microeconomic and case study data are supportive of the positive effects of pri-
vatization over time on growth and employment. These results hold for the full sample
and the transition countries, though they are less pronounced for the latter.'®

Dock finns det invindningar som har med annat 4n ekonomisk effektivitet att gora. I
manga privatiserade bolag har antalet anstdllda minskat kraftigt, vilket var en forut-
sattning for att de skulle 6verleva som privata bolag. Visserligen dr grundproblemet
att de minniskor som blivit arbetslosa inte kunnat fa produktiva jobb i andra delar
av ekonomin, men det har inte hindrat att det atminstone bland anstillda i statliga
bolag byggts upp en skepticism till privatiseringar. Det dr ocksa uppenbart att manga
privatiseringar genomforts med tekniker som gynnat vissa grupper i samhillet och
missgynnat andra. Eller i virsta fall har privatiseringarna enbart genomforts med syfte
att gynna en liten grupp av insiders och makthavare. I de tidigare kommunistlinderna
har naturligtvis privatiseringsprogrammen ocksa forsvarats av att samhillenas institu-
tioner i 6vrigt inte varit vil avpassade for en marknadsekonomi med privata foretag.

Men dven om det gdr att hitta exempel pd ddligt genomforda privatiseringsprogram, och dven
om den forsta vigen av odelad entusiasm for privatiseringar har mattats, dr det helt klart att
privatiseringar kommit att bli ett normalt inslag den ekonomiska politiken. Och det dr numera
ytterst fd roster som hojs for att det dr statligt foretagande som dr nyckeln for att skapa tillvixt
och effektivitet i en ekonomi.
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7
Ett konkret forslag

Som framgdr av den internationella utblicken finns det ingen omfattande internatio-
nell erfarenhet av 6verforing utan ekonomiskt vederlag av statliga foretag till stora
medborgargrupper. Det som mest liknar detta dr de massprivatiseringar i kombina-
tion med vouchers som genomfordes i en del tidigare kommunistlinder i Osteuropa.
Forhallandena i dessa ldnder var dock vid den tiden inte alls jimférbara med Sverige.
Det rorde sig om massprivatiseringar av tusentals féretag med svag lénsamhet, i eko-
nomier som saknade bade de kunskaper och institutioner som krévs for att en mark-
nadsekonomi ska fungera vil.

I de tidigare kommunistlinderna liksom i manga utvecklingslinder genomf6rdes pri-
vatiseringarna som ett led i ett systemskifte ddr det ocksa var centralt att ge statskassan
inkomster. Privatiseringarna gillde dessutom ofta tusentals foretag, av vilka manga
var sma. I de ursprungliga OECD-ldnderna har privatiseringsprogrammen ocksa ofta
genomforts som delar i en omldggning av den ekonomiska politiken, och dven i dessa
linder har privatiseringarna skett i situationer dir en forstirkning av de statliga bud-
getarna varit av noden.

I Sverige dr forutsittningarna unika i flera avseenden. Det dr god ordning i statens
finanser. Det ar ett begrinsat antal stora foretag som ir aktuella att fora Gver till med-
borgarna. Vi dr ett land med en liten befolkning vilket underldttar alla hanteringsfra-
gor. De statliga foretagen representerar en betydande formogenhet for varje svensk.
Vi har vil utvecklade finansiella marknader, duktiga foretagsanalytiker och en kompe-
tent statlig byrakrati som kan hantera information och transaktioner for stora grup-
per. Slutligen, och inte minst viktigt, dr vi en vilutbildad befolkning med stor vana vid
direkt eller indirekt aktiedgande.

Forutsdttningarna for att en utdelning av ett begréansat antal statliga bolag till befolk-
ningen skulle bli en bra affir ar alltsa ovanligt goda i Sverige. Men dven en god idé kan
forfuskas om den genomfors illa, och det dr ett antal val som maste goras:

+ Vilka svenskar ska komma ifraga fér en utdelning?
* Vilka foretag ska delas ut?

¢ Hur ska en bra dgarstyrning sakerstillas?

 Hur ska utdelningen hanteras praktiskt?

Dessa fragor behover utredas i detalj innan de definitiva svaren ges, men ett forsta
forslag dr foljande:
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¢ Dela ut foretagen till alla svenska medborgare som ar fédda vid en exakt tid-
punkt i anslutning till riksdagens beslut om utdelning. Bolagen tillhor ytterst det
svenska folket och det finns dd ingen logik i att undanta delar av detta fran utdel-
ning.

» Begrinsa en forsta utdelningsomgang till féljande: Vattenfall, V&S Vin &Sprit,
Sveaskog, LKAB, SBAB, Vasakronan samt statens aktieinnehav i TeliaSonera,
Nordea och OMX AB. Dessa foretag arbetar alla pd marknadsekonomiska villkor
och med marknadsekonomiska krav frin staten. Dessa foretag har ocksa i ett lite
langre tidsperspektiv stdtt for storre delen av avkastningen pa statens bolagsinnehav
och dr viardemissigt en stor andel av virdet av statens bolagsinnehav. I en andra
omgang kan en utdelning ske av féretag som Svenska Spel och Apoteksbolaget, dir
det kan bli nodvindigt med viss kompletterande lagstiftning for att reglera foreta-
gens agerande pd marknaden. I en tredje omgang sker en genomgang av samtliga
resterande statliga bolag, som representerar ett mindre ekonomiskt virde. Innan
dessa bolag siljs kan det bli n6dvindigt med omstruktureringar, och omregleringar
och det kan naturligtvis visa sig att ett fortsatt statligt dgande dr det mest dndamals-
enliga i vissa fall.

 Sikerstill en bra dgarstyrning genom att inte direkt dela ut alla aktier i de ti-
digare helstatliga bolagen. Lite schablonmissigt anses ibland foretag som saknar
nagon dgare med mer dn 10 procent av rosterna vara ~dgarlost”, d v s i hog grad i
hinderna pa foretagsledningen. Staten bor ligga kvar med en dgarandel pa 10-20
procent av dgandet under en i forvidg bestamd period pa ett eller ett par ar. Un-
der denna period ar det inte osannolikt att det skett en tillrdcklig koncentration av
dgandet via aktiemarknaden'’. Om s4 inte skulle bli fallet bor staten silja aktierna
till storre investerare som kan ta ett dgaransvar och dérefter dela ut forsiljningsin-
komsten till svenska folket.

o Inritta ett speciellt privatiseringskansli som far i uppdrag att hantera utdel-
ningen av aktier. Den praktiska aktiehanteringen 4r inte ndgot stort problem i
detta sammanhang. Diremot behéver naturligtvis formerna for utskiftningen och
informationsproblemen i samband med detta utredas och hanteras professionellt.
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8
Alternativ

Som tidigare har framhallits finns det starka empiriska beldgg for att privatiseringar ar
positiva for de foretag som privatiseras, men i OECD-ldnder dr kunskapsbasen svag
nir det giller empirisk forskning om 6verforing av statliga bolag till medborgarna utan
ersittning. Detta skulle mojligen kunna tolkas som att idén &r helt ny eller att den
har forkastats innan den ens provats. Men forklaringen dr nog snarast att inget land
som har genomfort privatiseringsprogram befunnit sig i en situation som liknar den
svenska.

Att Sverige skulle bli ett foregangsland nir det giller utdelning av statliga bolag ar
alltsa inte i sig ndgot argument mot detta. Men likvil kan det finnas anledning att stilla
fragan om det finns andra mer beprévade metoder som uppfyller de mal som en utdel-
ning av aktier skulle uppfylla.

En utdelning av de statliga féretagen kan betraktas som ett mal i sig utifran ett liberalt
ekonomiskt perspektiv. Men for den pragmatiskt inriktade 4r kanske inte detta tillrack-
ligt. Det finns dédrfor anledning att aterknyta till det inledningsvis forda resonemanget.
Dir framholls att malet var att ge méinniskor en formogenhet som skulle 6ka deras
handlingsfrihet och sjilvstindighet. For Sverige som nation skulle det innebira att res-
triktionerna pa den ekonomiska politiken mildrades. Det skulle bli littare for vara po-
litiker att hantera de utmaningar som globalisering och strukturomvandling innebar.
Kan detta uppnas pd alternativa sitt?

8.1 Skattesinkningar

Ett alternativ vore naturligtvis att sinka skatterna for att pa det viset gora det ldttare
fér mianniskor att spara ihop till en formogenhet. Svarigheten i denna strategi lig-
ger i tidsaspekten. Skattesdnkningar som dr tillrdckligt stora for att gora det moijligt
for stora grupper i samhallet att pa rimlig tid bygga upp dven mindre formogenheter
maste vara sd stora att ocksa de offentliga utgifterna maste minskas. Men da hotas de
socialforsakringssystem som ska ge trygghet at médnniskor som dnnu inte har nagon
egen ekonomisk buffert. Detta dr nagot av politiken moment 22: det gar inte att ge
minniskor en egen ekonomisk trygghet for da maste man ta bort den ekonomiska
tryggheten for dem.
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8.2 Silja foretag och dela ut pengarna

Ett annat alternativ dr att genomfora traditionella privatiseringar och sedan dela ut
intdkterna fran dessa privatiseringar till svenskarna. Detta skulle gora att malet att
snabbt ge minniskor en egen ekonomisk trygghet uppfylldes. Det skulle dessutom
innebdra att man slapp de eventuella problemen med dgarstyrning av de tidigare stat-
liga bolagen, som ett mycket spritt dgande till f6ljd av en utdelning av bolagen skulle
fora med sig. A andra sidan skulle denna metod antagligen féra med sig ett betydande
stabiliseringspolitiskt problem.

Om alla svenskar far 50 000 kr i kontanter i handen kan man nog rikna med en bety-
dande konsumtionsokning och risk fér 6kad inflation. Ett annat problem med denna
metod dr att staten sitter fast med alla de problem som &r forknippade med traditio-
nella privatiseringar. Ska bolagen rationaliseras ytterligare innan de siljs for att fa upp
priset pa dem? Ska aktierna siljas sd dyrt som mojligt med atfoljande risk att en del
svenskar som koper aktier riskerar att kdnna sig lurade vid eventuella kursnedgangar?
Eller ska bolagen siljas med rabatt, vilket innebir att svenska folket som yttersta dgare
far for lite betalt for sina tillgangar? Och vilka investerare ska staten vinda sig till? Ska
bolagen siljas genom publika erbjudanden pa borsen eller ska staten vinda sig till en-
skilda stora bolag som skulle kunna vara intresserade kopare? Alla dessa fragor — dar
det inte finns nagra i forvig givna svar — kan lamnas 6ver till svenskarna att enskilt ta
stillning till vid en utdelning av aktierna i stillet for en traditionell privatisering.
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9
Slutord

Naturligtvis finns det ett antal praktiska och tekniska problem som madste 16sas om
staten ska dela ut de statligt dgda foretagen till svenskarna. Och det kanske finns al-
ternativa tekniska 16sningar till en gratis utdelning som bor provas i viss utstrackning.
Traditionell privatisering och utdelning av forséljningsintdkterna kan kanske vara ett
bittre alternativ for de mindre bolagen. Men valen av tekniska 16sningarna och den
social ingenjorskonst de kriver r inte huvudfrigan.

Det centrala dr att dtta av tio svenskar saknar finansiell nettoformogenhet samtidigt som de
— med ndringsministerns ord — ytterst dr dgare till de statliga foretagen. Ska de dd inte fd forfo-
ganderdtten till denna formogenhet?
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